Las deudas amortizables y los certificados de cupones : Don Juan Bravo Murillo y la administracion de los cinco años by Salaverría Charitu, Pedro (1810-1896)
La obra reproducida forma parte de la colección de la Biblioteca del Banco de
España y ha sido escaneada dentro de su proyecto de digitalización
http://www.bde.es/bde/es/secciones/servicios/Profesionales/Biblioteca/Biblioteca.html
Aviso legal
Se permite la utilización total o parcial de esta copia digital para fines sin ánimo de
lucro siempre y cuando se cite la fuente
Salaverría Charitu, Pedro (1810-1896)
Las deudas amortizables y los certificados de
cupones : Don Juan Bravo Murillo y la
administracion de los cinco años / por Pedro
Salaverria.







B A N C O D E E S P A Ñ A 





LAS DEUDAS AMORTIZABL 
IOS (¡1TIFMD0S DI (¡IIPOIS: 
DON JCA1V BRAVO MBRILLO 
L A ADMINISTRACION D E LOS CINCO AÑOS, 
POR 
DON PEDRO S A L A V E R R I A . 
M A D R I D : 





Cuando en el mes de agosto último esponíamos nuestra 
apreciación sobre las cuestiones promovidas por los portado-
res de certificados de cupones y títulos de deudas amortiza-
bles, contábamos con que este asunto habría de exigirnos 
nuevas reflexiones, en vista de las ideas que se manifestáran 
al contestar á nuestros artículos. 
Habríamos permanecido silenciosos esperando todavía 
mayor dilucidación de la materia, no satisfechos con la im-
pugnación que se nos ha dirigido, é indiferentes á los ataques 
de personalidad, principal tema empleado por nuestros con-
tradictores al ventilar negocios de tan grandísima importancia 
para el país. Mas la reciente publicación de un folleto, cuyo 
mérito bajo ciertos conceptos reconocemos, y que realza muy 
particularmente el nombre de su autor, nos obliga á acudir 
nuevamente á la prensa, en rectificación de aserciones que 
nos afectan respecto del asunto de los certificados de cupones 
y deudas amortizables, y mas principalmente en defensa de 
una administración de que somos responsables, aludida fuera 
de lugar por indicaciones que, no por lo sucintas, dejan de 
contener muchísima gravedad. 
Ignoramos si personas que han pertenecido á otras admi-
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mstracioncs, aludidas también con mas rudeza quizá que la 
nuestra, ó sus parciales, recogerán el cargo y vindicarán sus 
actos: aunque lo hagan no dejaremos nosotros de salir á su 
defensa. 
Nuestra tarea, volviendo á las reclamaciones de los intere-
sados en los certificados de cupones y deudas amortizables, 
no ha de ser larga. Los periódicos que, amparando la causa 
de aquellos, se han dignado rebatir nuestros artículos, solo 
consiguieron reproducir razones contestadas de antemano por 
nuestra parte. El debate nada ha adelanlado, y no siendo tam-
poco propio descender en él al campo de la personalidad, han 
de perdonarnos los diarios á que aludimos, que nada de 
nuevo podamos decirles. Nos concretaremos, pues, á discutir 
algunos de los puntos contenidos en el folleto, que es, por lo 
general, una confirmación de cuanto hemos hablado y escrito á 
propósito de los certificados de cupones y deudas amortizables. 
Mas amplia será la parte que habremos de consagrar á lo 
que es la defensa de la administración de los cinco años, así 
nombrada por el autor del folleto. Y como quiera que nues-
tras observaciones hayan de llevarnos á una comparación ne-
cesaria con administraciones, que en otro tiempo rigiera el 
que hoy aparece como severo y potente censor de nuestra 
gestión, y sea preciso también exponer cuál es de presente la 
situación financiera del país, las soluciones que requiere y lo 
que en el orden regular de los sucesos habrá de ser en lo fu-
turo la Hacienda pública, debemos impetrar de antemano de 
nuestros lectores el favor de que fijen su atención en cues-
tiones de altísimo interés nacional, álas que despojaremos en 
lo posible del aparato de las cifras, molestas siempre para 
quienes no han vivido en la atmósfera de los negocios. 
lí. 
Al abordar este debate esperimentamos profundo disgusto: 
nos encontramos en una posición excepcional. En los fastos 
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de análogas polémicas no habrá ocurrido á nadie mantener 
una discusión con persona á quien haya conocido á la inmensa 
distancia que en el curso de nuestra carrera nos separó un 
dia del personaje á quien nos dirijimos; él en la altura de la 
primera posición del Gobierno del Estado, nosotros en escalas 
subalternas y en la dependencia honrosa de tan distinguido 
superior. Con todo nos absuelve en nuestra conciencia la ne-
cesidad de una vindicación solemne para destruir un cargo, 
que al lanzarlo, debiera haber sido demostrado con el previo 
raciocinio de su fundamento, siquiera para quitarle el aspecto 
de una sorpresa. 
Senador del Reino el Sr. D. Juan Bravo Murillo desde no-
viembre del año último, tenia una tribuna en donde discutir 
con el administrador de los cinco años la tésis de la gravedad 
de la situación económica, é influencia que en ella produjera 
la gestión financiera de aquel período, las soluciones proceden-
tes de actualidad y de porvenir: allí se exhibían proyectos de 
ley comprensivos de grandes operaciones de crédito y del 
presupuesto general del Estado, campo ancho para mostrar lo 
que la esperiencia propia y la enseñanza agena hubieran acu-
mulado en el cerebro de tan eminente hombre de Estado; allí 
y no en los pliegues de un folleto destinado á tratar de dos 
cuestiones concretas, insignificantes aliado de lo que suponen 
las del estado general de Hacienda, habría correspondido el 
sitio de la contienda á que se nos provoca. 
Pero ¡oh desgracia! en la última hora del ultimo dia de la 
legislatura solo resonó su voz, mucho tiempo no escuchada, 
para impugnar un dictámen de comisión sobre la aptitud legal 
de un señor Senador electo 
I I I . 
Es pilcando el Sr. D. Juan Bravo Murillo los motivos de la 
publicación de su folleto, no sabemos si para sincerarse de la 
suposición hecha por algunos, creyendo tener aquella un sen-
tido de contrariedad á lo que pudieran ser las ideas de la ac-
tual administración, dice: 
«No hay que cerrar los ojos á la luz: la situación (no la 
«considero políticamente sino en cuanto la déla Hacienda pú-
blica influye en la general) es crítica y apurada, debiendo 
«reconocerse y siendo digna de elogio la abnegación de los 
«beneméritos patricios que, tomando á su cargo en talescir-
«cunstancias la dirección de los negocios públicos, arrostran 
«grandes dificultades y peligros. Vense muy de cerca, si es 
«que no se tocan ya, los resultados de la administración de los 
«cinco años, y se necesitan muy fuertes y muy eficaces reme-
«dios para contener la progresión del mal y evitar el cata-
«clismo que nos amenaza.» 
Estas palabras, consignadas por la pluma de otro escritor 
que no hubiera alcanzado las investiduras que el Sr. D. Juan 
Bravo Murillo, nunca nos habrían sido indiferentes: pero vi-
niendo de la persona que las escribe, cuya competencia, para 
muchos, las eleva á la esfera de una verdad, son aserción 
grave que nos pide una inmediata denegación. 
La historia en general, y particularmente la de nuestro 
país, registrará críticas iguales, por las que han pasado alter-
nativamente los hombres que rigieran la Hacienda pública. 
IV. 
Ejemplo. 
Hubo en España una Administración que á nuestra vez 
nombraremos de los tres años, y que concluyó por el mes de 
diciembre de 1852. Aquella Administración creía al cesar, 
que había conducido los negocios acertadamente y dejaba 
la situación de la Hacienda sólida y completamente asen-
tada. 
Apénas trascurrieron tres meses, el Ministro que inmedia-
tamente sucedía al de los tres años anteriores, que era por 
cierto uno de los beneméritos patricios á quienes van dirigí-
dos los elogios del autor del folleto, alarmado como hoy pa-
rece estarlo el Sr. D. Juan Bravo Murillo, y estremecido sin 
duda al aspecto que ofrecia el estado del Tesoro, prorumpia 
de este modo. 
«El Tesoro permanece en una situación precaria que pue-
»de llegar á ser apremiante y peligrosa. No cree el Gobierno 
«de su deber ocultar estos peligros, sino antes bien esponer-
»los con franqueza, para que á tiempo puedan precaverse 
«accidentes que tendrían lamentable trascendencia.» El mi-
nistro sucesor de la Administración de los tres años veia tan 
premiosas las circunstancias, que en el momento de reunirse las 
Cortes les pedia medios de vencer los apuros del Tesoro, 
haciendo para lograrlo el esíremoso sacrificio de reconocer los 
certificados de cupones, y asi entre otras cosas se libertaria 
«de las contingencias y daños de una especie de deuda que se 
«renovaba todos los meses, y que en momentos de peligro 
«podia destruir el equilibrio de los recursos con las obligacio-
nes, ocasionando todos los azares de la insolvencia y de la 
«bancarrota.» 
¿Qué impresión causaban en la conciencia del Sr. Bravo 
Murillo esas palabras? La misma sin duda, que la que en la 
nuestra han producido sus afirmaciones en el reciente folleto. 
Pasaron algunos meses, se sucedieron Ministros dignos 
que, no obstante esos alarmantes temores del que en marzo 
de 1853 dirigía la Hacienda de España, condujeron los nego-
cios con los mismos elementos que existían en fin de 1852, 
sin manifestar la preocupación de los azares de la insolvencia 
y de la bancarrota, hasta que al principiar el año 1854, otro 
Ministro, á quien por lo visto alcanzaban los efectos de la si-
tuación creada por la Administración que cesó en diciembre 
de 1852, parecía como sentirse contrariado por consecuencia-
de ellos. Las imposiciones en el Tesoro se detenían; las reno-
vaciones de las anteriores se negaban; la cartera desprovista 
no sabemos si por la imprevisión de 1852, carecía de valores 
con que acudir á las necesidades; no bastan quebrantos de 8 
por 100 para alimentar las Cajas; hay que subirlos al 9; al 
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10; al 11; al 12 por 100; ¡no basta! Hay que recurrir al vio-
lento espediente de un préstamo forzoso! 
¿Y cómo disculpaba el Gobierno, en tan crítico trance, los 
apuros por que atravesaba? Diciendo «que no podia culpársele 
»de imprevisión; que se trataba de compromisos y descu-
«biertos del Tesoro, que no databan por cierto desde el dia en 
»que la Reina se habla dignado confiar á los Ministros la ges-
t ión de los negocios públicos.» 
Para algunos ese dia era aquel en que el Sr. D. Juan 
Bravo Murillo manejaba la Hacienda del pais. ¿Y consentía 
este Señor que asi se atribuyesen á los resultados de la Adminis-
tración de los tres años los tristes efectos que esperimentaba 
el Gobierno de principios de 1854? Indudablemente que no. 
Declinaría la responsabilidad de semejantes deducciones: 
referiría á otras causas las dificultades financieras de entonces: 
y eso que para descargo suyo, no podría mostrar las pruebas 
de su previsión, que debió procurar al Tesoro público valores 
de cartera bastantes á responder de su pasivo; que su Admi-
nistración no había dejado repuestas las fuerzas económicas 
del país con millares de kilómetros de ferro-carriles á cuya 
subvención hubiera atendido al Estado; ni con millares de 
kilómetros de carreteras; no había creado para el acrecenta-
miento del poder político nacional una armada, parques y 
maestranzas con abundante material de guerra; levantado, en 
una palabra, á la nación de aquella postración y atonía á que 
le habían traído la estrechez de las instituciones, destruidas 
precisamente en 1836, 1841, 1835, épocas que no salen me-
jor libradas que la de los cinco años de la crítica del Sr. Don 
Juan Bravo Murillo. 
¿Cómo habríamos nosotros de escuchar sin correctivo los 
actuales juicios del Sr. Bravo Murillo sobre los resultados de la 
Administración de los cinco años, cuando podemos exhibir los 
hechos de una gestión limpia como los resplandores de la probi-
dad, fecunda como los gérmenes de la riqueza, levantada como 
los sentimientos de la nación que hemos administrado? ¿Cómo 
hemos de sufrir los agüeros tímidos del Sr. D. Juan Bravo 
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Murillo sobre el presente y el porvenir de la Hacienda de 
España, cuando Ministros de tanta competencia como D. Juan 
Bravo Murillo por su esperiencia y carrera han afirmado al 
sucedemos en el régimen de la Hacienda, lo siguiente? 
«Yo no temo que sobrevenga complicación ninguna, y yo 
»creo que la Administración actual con las autorizaciones, con 
«los medios que le lia legado la anterior, podrá caminar de-
»sembarazadamente lo mismo que cualquiera otra que la su-
»ceda.» (Sr. Sierra y Cárdenas: Discusión del presupuesto 
de 1863 á 1864.) 
«Nivelado positivamente el presupuesto ordinario; con re-
cursos bastantes para saldar los extraordinarios y proseguir 
«las grandes obras de fomento emprendidas en los diversos 
«ramos; sin dificultad para satisfacer todas las subvenciones 
«de ferro-carriles, y continuando á la sombra de la paz el 
«progresivo desarrollo de la riqueza pública, la situación de 
•> la Hacienda descansa sobre sólidas bases, y el porvenir eco-
» nómico, lejos de ser motivo de preocupaciones, debe serlo de 
»la mas lisonjera confianza.» (Sr. Lascoiti: Exposición de 
presupuestos á las Cortes en 8 de enero de 1864.) 
«Si, pues, se ha logrado, como el Gobierno espera, la po-
«siliva nivelación del presupuesto ordinario, y existen medios 
«superabundantes para saldar el actual descubierto y atender 
"á los gastos extraordinarios, la situación del Tesoro, aunque 
»aparezca accidentalmente poco desahogada r n i inquieta al 
> Gobierno n i debe causar alarma al pais, que puede íranqui-
»tizarse plenamente sobre la situación general de la Hacienda 
»pública.» (Sr. Trúpita: Exposición de presupuestos á las Cor-
tes, de 13 de febrero 1864.) 
Nos hemos detenido en estas indicaciones, no para formu-
lar recriminaciones que nos sirvan de escudo y defensa ante 
cargos que pudieran dirigírsenos, y que siempre contestare-
mos victoriosamente, sino para demostrar la diferente manera 
en que son apreciadas alternativamente las administraciones 
que se suceden en el gobierno de la Hacienda. 
Las gestiones financieras obedecen á soluciones de conti-
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nuidad: por ellas resultan situaciones que se diferencian las 
unas de las otras, como quiera que son efecto de causas de-
terminadas v distintas. 
Y . 
Acabamos de decir que las épocas de 1836, 1841 y 1855,. 
no salen mejor libradas que la de los cinco años de la crítica 
del Sr. D. Juan Bravo Murillo. Para todos hay en su folleto 
censuras. Solo le fue dado á él alcanzar los resultados del 
éxito y del acierto. 
«El partido político que dictó aquella disposición (el pago 
«de los cupones de 1836 á 1840) tiene que lamentar una 
«grande desgracia y una grande fatalidad, el vaso hasta ahora 
»se ha roto siempre en sus manos. En 1836, dominando ese 
«partido político, se interrumpió el pago de los intereses de la 
«deuda ; en 1841 el mismo partido político dificultó grande-
amenté, con la disposición mencionada, el arreglo general y 
«provechoso de la deuda, sin el cual no era posible restable-
»cer el crédito ; y en 1855, dictando las leyes de desamorli-
«zacion, puso los cimientos del gran edificio que desde en-
«tonces (¡ojalá no se termine!) se está levantando: una nueva 
«bancarrota.» 
¿ Qué diremos al estraer del folleto tan terribles asercio-
nes, cargos tan tremendos, arrojados así de pasada sobre ad-
ministraciones que hubieron de regir en aquellos tiempos los 
destinos del país ? Que son tan equivocadas las unas como in-
justos los otros. 
¡Bien se conoce que por los años de 1836 á 1837 Don 
Juan Bravo Murillo se entregaba á otros cuidados menos pe-
nosos y comprometidos que manejar la Hacienda pública! 
¡ Qué falta de razón para atribuir á desgracia y fatalidad de 
un partido acontecimientos que habrían sobrevenido, cual-
quiera que fuese Ja administración que entonces manejase los 
negocios públicos! 
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En lo mas ardiente de la guerra civil, con aquellas exí 
guas rentas que aún constituian la Hacienda del régimen ab -
soluto, incobrables en mucha parte del territorio por la do-
minación carlista ; estériles por la acción del contrabando, á 
que no era posible hacer frente porque las fuerzas represoras 
tenian que luchar en los campos con las facciones; pesadas 
para el contribuyente agobiado por el saqueo y las requisicio -
nes de guerra; dudoso el éxito de la lucha, pendiente á cada 
paso del azar de una batalla, y por lo tanto obstruidas las 
fuentes del crédito para obtener por operaciones de esta cla-
se recursos que suplieran lo que el impuesto no daba, ¿ qué 
habia de suceder ? ¿ qué partido, qué hombre en tales cir-
cunstancias habia de levantar, al tiempo que todas las aten-
ciones del Estado, el rédito de una deuda mas grande que el 
que hoy satisfacemos, y que en los presagios del autor del fo-
lleto es de insostenible pago? 
Insignificante nuestra defensa la consagramos con gusto á 
la de un hombre, cuya memoria siempre respetaremos, por 
su probidad, por sus grandes servicios á la Reina y á la l i -
bertad, y á cuya amistad debimos distinguidas demostra-
ciones. 
¡ Afirmar que el pago de los cupones atrasados de octubre 
de 1836 á igual fecha de 1840, hecho por la Regencia pro-
visional del Reino en 1841, fue desgracia y fatalidad que difi-
cultó el arreglo general y provechoso de la deuda! ¿En dón-
de está el mal? ¿Podría hacerse mejor demostración en fa-
vor del crédito del Estado que en el momento en que la guer-
ra civil tenia término, acudir en la forma que las circunstan -
cias lo permitían al pago de una obligación tan sagrada como 
la de los cupones, y hacerlo á completa satisfacción de los 
acreedoresT 
Se dice «que era muy fácil y muy cómodo, conservando 
«las deudas como se hallaban y continuando en el descrédito 
«que lleva consigo la falta de pago, crear una renta, cuyo in-
terés anual no llegaba á 30 millones: que lo que era fácil 
«respecto de esta deuda aisladamente era difícil respecto de 
10 
«todas juntas.» ¿Pero cómo se olvida que al mismo tiempo 
que la administración á quien aludimos tomaba sus disposi-
ciones de pago respecto de los cupones vencidos, para aten-
der á las demás deudas que en el folleto se creen desatendi-
das, aplicaba miles de millones en bienes amortizados á h 
extinción de la deuda en todas sus diversas clasificaciones? 
Nosotros hubiéramos concebido una observación, no res-
pecto al pago en sí de los cupones sino sobre la creación 
para ello de una deuda al 3 por 100 , que habria de venir á 
ser en lo futuro la deuda fundamental de España. En nuestro 
parecer, y así hemos tenido ocasión de decirlo , creemos que 
hubiera convenido mas recurrir á la creación de una renta de 
tipo alto , que era lo que correspondía en aquella depresión 
de nuestro crédito, á fin de evitar los efectos de posteriores 
consolidaciones que tuvieron lugar á tipos hasta de 9 por 100, 
sin que nos sea posible nunca redimir sus efectos, porque no 
es siquiera de suponer que el 3 por 100 ya no esceda, ni 
llegue á la par. 
«Las leyes de desamortización dictadas en 1855, pusieron 
»ios cimientos del gran edificio que desde entonces se está 
«levantando: una nueva bancarrota.» Asi son juzgadas por el 
Sr. Bravo Murillo aquellas leyes, cuya ejecución hemos teni-
do la honra de consumar, aunque en la inversión de los pro-
ductos no hayamos seguido completamente el pensamiento de 
1855. Contradicción grande la en que incurre el Sr. Bravo 
Murillo. Él, censor hoy de la desamortización, cuando en la 
escala de lo que podía hacer en su tiempo promovía la ena-
genacion de la propiedad municipal á cambio de obligaciones 
de ferro-carriles del Estado , que no es otra cosa que lo que 
nosotros en mayor -escala hemos hecho después, como proba-
remos cuando sea ocasión oportuna! 
No: el Sr. D. Juan Bravo Murillo no ha sido exacto, no 
ha estado justo apreciando esas épocas de 1836, 1841 y 1855: 
otros las defenderán mejor que nosotros y con mas amplitud 
de la que nos es dado hacer en estas reflexiones que tienen 
que estenderse á otros puntos. 
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VI. 
Guando el Sr. D. Juan Bravo Murillo, llevado por la ne-
cesidad de propinar un remedio á los males de la situación 
doblemente diíicil del Tesoro público y de las grandes empre-
sas industriales contrariadas por la clausura de las Bolsas ex-
tranjeras , se ve forzado á indicarlo; él, que hace por otra 
parte exhibición de las mas estrañas ideas en materias de 
crédito público, siendo así que en otro tiempo su Administra-
ción no fue otra cosa que un artificio de combinaciones de 
crédito, enuncia la idea de un empréstito forzoso y nacional, 
entregándose en pago valores del Tesoro. 
i Peregrina idea presentar al Tesoro público, agobiado por 
un lado con el peso de inmensos é inestinguibles descubier-
tos y acumular sobre él la inmediata y directa responsabili-
dad de subsidios para empresas particulares! ¡Peregrina 
idea, en pleno siglo X I X , cuando compañías con el simple 
prestigio de la influencia particular, ejercitando los procedi-
mientos del crédito, en sus formas, voluntarias como corres-
ponden á la confianza, han surcado el mundo de creaciones 
por cientos de millares de millones de valor, proponer para 
dominar una situación de Tesorería que se conlleva con unos 
cuantos millones, y conducir trabajos de empresas que al cabo 
representan cantidades de corta importancia para quienes de-
ben estar acostumbrados al manejo de las grandes cifras , el 
espediente de un préstamo forzoso ! 
Nos ha estrañado que desde el punto de vista en que el 
Sr. Bravo Murillo aprecia la situación, antes de sugerirla idea 
de ese préstamo, no hubiera indicado otra que está mas en 
armonía con la naturaleza misma de los antecedentes de la 
cuestión. 
Es indudable que la Administración de los cinco años ha 
dado un desarrollo estraordinario al fomento de la Marina, 
al material de guerra, á las obras públicas de todas clases, 
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Fuera de lo que supone la falta de remesas de las Cajas de 
Ultramar en los últimos años, todo el descubierto del Tesoro, 
por lo que hace á aquella época, es la representación del im-
porte de dichas obras y del saldo que aún alcanzamos del 
Imperio de Marruecos y de Annam. No consideremos para 
nada los equivalentes valores que el Tesoro tiene en su activo 
por razón de esas mismas operaciones, valores que no se en-
contrarán en ninguna Tesorería de Europa. Pues bien: los 
buques y material de construcción, las máquinas y pertrechos 
acumulados en los arsenales, los cañones, fusiles y otros ar-
tículos que existen en los parques y maestranzas adquiridos 
durante los cinco años, deben importar mas de 800 millones 
de reales. 
¿Por qué no enagenar todo ello y con su importe acudir al 
remedio de la penuria? La Prusia, la Italia, el Perú, los 
Estados-Unidos, todos andan buscando buques y aparatos de 
guerra y marina. No faltarán, pues, compradores. 
Si los sillares que forman los bastiones y casa-matas de 
la Mola y de San toña pueden venderse á la Europa que no 
descuida sus armamentos, también pueden dar algún produc-
to;, y si los desmontes, terraplenes y obras de arte que cons-
tituyen las carreteras que últimamente hemos construido, ha-
llasen comprador como lo encontrarla el Canal de Isabel I I , 
iniciado, sí, por el Sr. Bravo Murillo, pero cuya construcción 
en su integridad ha venido pesando sobre otros Ministros, 
también de todo ello podrán sacarse algunos recursos. 
Ceguemos ese abismo que ve el Sr. Bravo Murillo: vol-
vamos al punto de partida de 1852, y puesto aquel en la di-
rección del gobierno del Estado, vaya al Perú y á otras re-
públicas de América á pedirles satisfacción de agravios. 
Permanezca desarmado y desprovisto de medios de defensa 
en medio de una situación política de la Europa y del mundo, 
que á cada paso amenaza con una conflagración general. Saque 
de los recursos del país aquel acrecentamiento de renta que 
reclamábanlos compromisos del Estado al frente de sus acree-
dores, que él obrando con justicia, reconocía y confirmaba. 
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Practique todo esto y practíquenlo los gobiernos que 
puedan sucederse en el país, renunciando á cuanto ha ejecu-
tado la Administración délos cinco años que, al decir de sus 
censores, es una sima donde debemos sumirnos. 
i Bien ha hecho el Sr. D. Juan Bravo Murillo en omitir el 
espediente que presentamos á su consideración, y que en su 
conciencia, como en la nuestra, como en la de todos los hom-
bres de Estado, tendría la repulsión del mas insigne desden! 
Pero volvamos al préstamo forzoso. 
Indicar semejante idea cuando la simple confianza, la 
espontánea voluntad de la nación además de haber recogido 
con estimación valores del Estado por miles de millones le 
tiene entregadas imposiciones por 1.600 millones, cuyo 
reembolso no le pedirán si se da al pais, orden, confianza y 
progreso en sus intereses, nos parece un recurso impropio 
de un hombre á quien tenemos en el mas alto concepto! 
No adelantemos consideraciones que vendrán en mejor 
ocasión y en lugar mas natural. 
V i l 
i Siniestra estrella, hado fatal preside al Sr. D. Juan Bra 
vo Murillo! El lo dice en su folleto. ¡Triste y nada grato de 
ber, añade, el manifestar que la senda por donde hace años 
se camina, y la cual toca ya á su fin, aunque matizada de ro-
sas, termina en un abismo! 
¿Cuándo se siente inspirado el Sr. D. Juan Bravo Muri-
llo de tan triste misión y de tan sombríos presentimientos? 
¿Cuando ve que la nación acrecentando su riqueza conlleva 
un presupuesto de mas de 2.000 millones de reales? ¿Cuando 
ve que en ese presupuesto han tenido entrada las enormes 
cargas que el pasado nos habia legado, y cuyo sostenimiento 
no era mas que una promesa en 1831? ¿Cuando los servicios 
públicos tienen la satisfacción integra de su importancia, 
como lo exige la conveniencia pública? ¿Cuando la perspectiva 
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de lo porvenir no le presenta al pais carrera tan penosa como 
la que aparecía en 1853 ? 
Asombro ha debido causar que el lúgubre profeta de 1864, 
fuera aquel financiero que en 1850, partiendo de una situa-
ción económica en que se daba forma legal á los cortes de 
cuentas con el pasado; en que las previsiones del presupues-
to hacian necesario aplazar mensualidades y mensualidades á 
las clases activas y pasivas; en que los servicios del material 
estaban totalmente desatendidos; en que se disponía sobre re-
cursos futuros de Ultramar de 80 millones de reales; en que 
se pedian operaciones de crédito por 60 millones de reales 
para acudir á obligaciones del año anterior, aceptase con 
fundada confianza las cargas de un arreglo de la deuda pú-
blica por mas de 200 millones de reales anuales, y que con-
trariado por los que creian imposible el levantamiento de se-
mejante gravamen, para hacer prevalecer sus miras, que de-
bían ser una esperanza risueña sobre el porvenir, disolviera 
congresos, y buscase en la conciencia del pais, confirmación 
á sus satisfactorios cálculos. 
¿Qué razón hay para que en el dia, en condiciones infini-
tamente mejores que en 1850, 51 y 52, no miremos con 
igual confianza, con la misma seguridad que entonces al por-
venir, que no presenta ciertamente mas temerosos horizontes 
que en aquella época? 
¿Por qué no nos ha de ser permitido á nosotros decir hoy 
como el Sr. D. Juan Bravo Murillo, en fin de 1852, estas pa-
labras que recordamos á su memoria? «Cuando después de la 
«guerra civil se acometió la reforma de nuestra Hacienda se 
«divisaban perfectamente marcados y deslindados dos perio-
»dos, uno de estrechura y ahorros, y otro posterior de fo-
»mento y progreso. El primero estaba indicado como espre-
»sion de una resolución inalterable para merecer crédito, y 
>>el segundo, como gloriosa aplicación del triunfo obtenido. 
»El Ministro de Hacienda distinguió con bastante claridad lo 
«que estaba al alcance de todos, pero pesando eventualidades 
»y discerniendo intereses y situaciones, ha creido que no era 
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«conveniente aplazar largo espacio el disfrute de los bienes 
«reclamados por el pais, y que los dos períodos podrían en 
»la práctica aproximarse desde el momento que el público 
«español y estranjero empezaren á adquirir y demostrar con-
«fianza. Si ha acertado en su juicio, el éxito lo dirá: entre-
«tanto las vias de comunicación ordinarias, los ferro-carriles, 
«los canales, los buques de guerra , las obras de todas clases 
«emprendidas con vigor y actividad, responden del enlace y 
«combinación de los efectos de uno y otro tiempo, y de ía 
«razón por qué la extinción de la deuda flotante del Tesoro, 
«que al cabo admite otros arbitrios, ha sido subordinada á la 
«iniciativa del desarrollo de planes y trabajos que no tienen 
«el mérito de la invención teórica, sino la perentoriedad de la 
«realización práctica. La regular situación que hoy presenta 
«la Hacienda española era el anhelo de los buenos patricios 
«hace algunos años: dentro de otros pocos parecerá aún ma-
«yor la diferencia y mas brillante el resultado, si se camina 
«con entereza, con perseverancia y con acierto.» 
vm. 
A la vista de la tétrica pintura que hace hoy el Sr. Don 
Juan Bravo Murillo del presente y porvenir de la Hacienda, 
hemos debido oponer, porque la actualidad lo justifica mas, 
el testimonio de sus propias convicciones al cesar en 1852 en 
el manejo de aquella. Pero muy principalmente hemos anti-
cipado el instante de hacerlas ver, colocándole en una fla-
grante contradicción, según nuestra opinión, por la urgencia 
de calmar recelos é impedir, en lo que valga nuestra autori-
dad, la influencia de un juicio erróneamente grave, que com-
plica las circunstancias económicas en que al presente se en-
cuentra el pais, como acontece á toda la Europa. 
Una crisis monetaria y comercial de las mas fuertes que 
se han conocido, tiene al comercio todo bajóla presión de un 
pánico que está causando terribles desastres. Lo mismo Lón-
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dres que París, que Hamburgo, que Viena, que Berlín, que 
lodas las plazas presencian terribles catástrofes mercantiles. 
Las nuestras no se libertan por desgracia de iguales males; y 
cuando hasta establecimientos de primer orden se ven obli-
gados á suspender sus operaciones, tenemos por insigne im-
prudencia exhibir el cuadro que se desprende del folleto á 
que contestamos, que, aunque fuera exacto, causaría hondas 
perturbaciones en el estado presente de los negocios. 
En vez de elegiacos agüeros han debido inspirarse las 
fuerzas de la confianza, nunca mas necesaria, aun siendo 
aquellos fundados, que en el caso en que hoy están las rela-
ciones del mundo comercial. 
¡ Confianza! Los que os inspiren temor serán espíritus 
apocados, pilotos inespertos, no acostumbrados á conducir la 
nave en diasde vendabaly de cerrazón. Si navegaron algún 
tiempo solo cruzaron playas serenas y horizontes despejados. 
No os conducirán 60.000 hombres á Africa, 8.000 á Méjico, 
y os sostendrán abastecidos en vuestra tierra de cuanto podáis 
necesitar. Serán, los que os preséntenlos peligros de la nave-
gación, marinos de salón, que vieron las cartas pintadas, y la 
aguja náutica moverse en algún gabinete de física recreativa. 
¡Confianza! Los que os impriman miedo, ó es que quie-
ren culpar á otros de su propia ineptitud, ó que se preparan 
á consumar, cubiertos con la pantalla de agena é injustificada 
responsabilidad, algún plan de conocida significación y deter-
minados fines. 
¡ Confianza ! ¡ confianza! volveremos á esclamar en oposi-
ción al Sr. Bravo Murillo; y sin ánimo de ofenderle nos será 
permitido, al concluir estas reflexiones generales, glosarlas 
frases con que termina su folleto. Los que en todo tiempo, y 
mas particularmente cuando la nación se halla como todas las 
de Europa bajo el peso de una crisis comercial, no le inspi-
ren el sentimiento del valor y de la confianza en sus propias 
fuerzas y recursos, para dominar sin violencia las dificultades 
presentes, le causan mas daño que el que pudiera causarle el 
mayor de ms enemigos. 
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DEUDAS A.MORTIZABLES. 
Nuestra opinión y la de D. Juan Bravo Murillo 
sobre las reclamaciones de los portadores de 
estas deudas. ; 
. ' ' I . ' 
Satisfactorio nos es el ver confirmadas en todas sus partes 
las opiniones, que uno y otro dia hemos mantenido sobre las 
reclamaciones de los interesados en estas deudas, por las de la 
persona que mas especialmente reunia autoridad para escla-
recer el fundamento en que se apoyaban las pretensiones de 
aquellos. 
Versaban las cuestiones sobre la inteligencia de dos ar-
tículos de la ley de 1 d e agosto de 1851, iniciada y promul-
gada bajo la administración rentística del Sr. Bravo Murillo. 
Nosotros habíamos sostenido siempre : 
1. ° Que á la amortización de estas deudas no son aplica-
bles, según el párrafo 1.° del artículo 16 de dicha ley, mas 
bienes que los adquiridos por el Estado á título de mostrencos, 
Y por tanteos y adjudicaciones por débitos. 
2. ° Que corresponden á la amortización los baldíos y rea-
lengos computados por nosotros en menor importancia que la 
supuesta por los acreedores; bienes que nunca hemos negado 
dejáran de pertenecer á la amortización, pero en cuya equi-
valencia, para cortar cuestiones, y como demostración de lar-
gueza en el Estado, acusado por los acreedores de no entre-
garles lo que les era debido, propusimos una asignación de 
6 millones. 
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3. ° Que no tienen los acreedores derecho, por el 20 por 
100 de propios, á otra equivalencia que á lo que era la im-
portancia de esta contribución en 1851, cuando se dictó la ley 
mencionada. 
4. ° Que no se encuentra el Estado en el caso de aumen-
tar el fondo de amortización, según el artículo 25 déla mis-
ma ley. 
Con estas opiniones concuerda el Sr. Bravo Murillo, y 
coincide en nuestros mismos argumentos, que desenvuelve en 
su folleto con estension bajo todos los aspectos que el asunto 
puede examinarse; difiriendo únicamente en negar la concesión 
por nosotros propuesta de la equivalencia de 6 millones por 
los baldíos y realengos, cantidad que el Sr. Bravo Murillo 
considera excesivamente superior al valor de los mismos bie-
nes, y perjudicial por lo tanto á los intereses del Estado. 
Dicho ya que la propuesta de tal equivalencia no tenia 
para nosotros otro fin que demostrar que el Estado, lejos de 
cercenar, daba álos acreedores mas délo que les corresponde, 
y como un medio de evitar investigaciones administrativas y 
debates sobre la clasificación de los bienes, no nos empeña-
remos en sostener nuestra idea: entregamos en esta parte las 
pretensiones de los acreedores al juicio severo y estrictamen-
te legal del Sr. Bravo Murillo. 
Pero antes de poner término á este capítulo, séanos per-
mitido esponer á la consideración de nuestros lectores las re-
flexiones que nos sugieren las fundadas conclusiones del señor 
Bravo Murillo sobre las deudas amortizables. 
¡ Cuan conveniente habría sido que esas apreciaciones, 
que al decir del Sr. Bravo Murillo, preparaba para una pu-
blicación que algunos han considerado como la justificación 
postuma de sus actos en la vida pública, y que todavía no 
habrían salido á luz sin el estímulo de nuestros anteriores 
artículos, las hubiere espuesto mucho antes cuando principia-
ban las gestiones de los acreedores, y estendian por todas 
partes con sus quejas y la declamación de los periódicos el 
desdoro del gobierno español, movidos de un interés que ar-
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ranea hoy al antiguo Ministro de Hacienda, Presidente del 
Consejo de Ministros, protestas de severa y justa indig-
nación! 
¡ Ah ! si el Sr. Bravo Murillo, cuya autoridad era tan de-
cisiva, hubiese dicho con mas oportunidad, que esas reclama-
ciones de los tenedores de las deudas amortizables eran i r -
ritantes , arrojando entonces el rayo de los apostrofes que 
ahora lanza asombrado por los centenares de millones que 
gratuitamente agrupan en sus cuentas los portadores de las 
deudas, mucho bien habría hecho al crédito de España, gran 
tranquilidad habria proporcionado al Ministro de los 5 años, 
blanco diariamente de las diatribas mas crueles: graves de-
cepciones se habrían evitado en el campo déla especulación, 
trasladado á tierras estrañas en donde la ignorancia de nues-
tros negocios pudo favorecer la realización de operaciones 
lamentables! 
Resignémonos con este pesar : aunque tarde, tenemos ya 
á nuestro favor la opinión mas escepcional que sobre este 
asunto podrá manifestarse, y nosotros felicitamos al Sr. Don 
Juan Bravo Murillo por la franqueza y el acierto con que lo ha 
emitido, al paso que le recomendamos ála consideración del 
Sindicato de agentes de la Bolsa de París. 
I I . 
No es posible que aquella corporación, al ver las esplica-
ciones del autor del arreglo de 1831, mantenga sus acuerdos 
contra la cotización de los nuevos valores de España. Si con 
equivocación pudo adoptarlo, contra lo que se creyera abuso 
de un Ministro que no cumplía los compromisos de la nación, 
ahí tiene para revocarlo lo que manifiesta el que, en 1851, 
pactó con los acreedores. 
De todas suertes, el gobierno de S. M. el Emperador, que 
goza sobre la Bolsa de París una autoridad que no ejerce só-
brela de Londres el de Inglaterra, y que dispone cuáles han 
20 
de ser los efectos, así nacionales como estranjeros, que pueden 
ser objeto de contratación en la Bolsa, nos dará la satisfacción 
que está en nuestro derecho pedirle con este motivo. 
Contestación al cargo hecho á las administra-
ciones por no haber convertido las deudas amor-
tizables en deudas con interés. 
Hay en el folleto que examinamos, cuando trata de las 
deudas amortizables, una indicación que puede tomarse por 
censura á las administraciones que sucedieron á la del Señor 
Bravo Murillo. Parece como que lamenta que no se hiciera en 
tiempo oportuno la conversión de estas deudas en deuda con 
interés , lo cual, dice, pudo hacerse con evidente y pública 
utilidad del Estado y de sus acreedores. 
Por lo que á nosotros toca debemos manifestar nuestra 
estrañeza en presencia de esta opinión. no tan esplicitamente 
espresada por cierto en su Memoria al presupuesto de 1853, 
en la cual indicó la posibilidad de que «en época dada y en 
«circunstancias oportunas cupiera respecto de la deuda amor-
»tizable alguna combinación que, concillando los intereses del 
«Estado y el de los acreedores, compartiera el gravamen 
«anual de un modo llevadero con espectativa de una amorti-
»zacion no muy lejana. 
¿La combinación á que aludía el Sr. Bravo Murillo, 
en 1852, al suscribir dicha Memoria, era la conversión de la 
deuda amortizable en deuda con interés como ahora declara? 
Tenemos derecho para creer que, según los actos del mismo 
Sr. Bravo Murillo, formulados en solemnes documentos, todo 
era posible menos la conversión á que hoy se muestra in-
clinado. 
Otra cosa seria demostrar en el trascurso de los pocos 
meses que mediaron desde la promulgación de la ley de 1. 
de agosto de 1851 á la enunciación en ñnes de 1852 del pen-
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Sarniento de conversión de las deudas amortizables en deudas 
con interés, una de las inconsecuencias mas notables y mas 
graves en que hubiera podido incurrir. 
I I . 
Las leyes de organización de la deuda pública, como 
aquella de 1.° de agosto de 1851, tienen en la esfera de las 
relaciones económicas del Estado caracteres de solemnidad, de 
estabilidad y de respeto tan propios como las constituciones 
políticas. Tales caracteres en las leyes orgánicas de la deuda 
pública son precauciones contra abusos á que de otro modo 
conduciria la instabilidad y el arbitrismo financiero. 
Al lado de un principio tan fundamental como el que con-
signa el artículo 15 de dicha ley, diciendo que los capitales 
inscritos en el gran libro de la Deuda pública no podrán ser 
secuestrados por ningún concepto, establece el artículo 16 
que la deuda amort(sable no pasará á la clase -de perpetua, 
consolidada ó diferida. 
¿Era esta última una disposion esencial, efecto de un pen-
samiento formal y constante? Pues en ese caso la conver-
sión en deuda con interés de las amortizables la impedia 
aquella ley. ¿Era una disposición mudable si la conversión 
había de verificarse un día? Pues entonces no debió compren-
derse aquella disposición; y en la mira de convertir las deudas 
amortizables, debieron adoptarse, al tiempo del arreglo, pre 
cauciones para poder realizar la conversión con entera segu-
ridad é igual conveniencia para el Estado y los acreedores. 
¡Rara contradicción! Cuando se arguye á los letrados que 
han informado á favor de los portadores de certificados de cu-
pones, se rechaza todo juicio que no se acomode, como proce-
de, á la letra y al espíritu de la ley de 1.° de agosto de 1851, 
regla inmutable para practicar las operaciones del arreglo de 
la deuda y declinar las obligaciones que de ella no nazcan. 
Cuando se quiere argüir en favor de la conversión de las 
araortizables, aquella ley pierde su íijeza, la primera y mas 
importante de sus condiciones en nuestra opinión. ' 
111. 
Pero hemos dicho que, para realizarse un dia la conver-
sión, debieron adoptarse de antemano precauciones que la 
hicieran factible. Y vamos á demostrarlo. 
Asi como la ley de 1.° de agosto fijó, por orden de anua-
lidades, la sucesiva consolidación de la deuda diferida, de-
bieron haberse señalado los precios igualmente ascendentes 
de las deudas amortizables, partiendo del fondo anual de 
amortización y de la masa calculada de deudas amortizables. 
Estas deudas vienen á ser de hecho unas deudas diferidas 
sin interés. El acreedor tiene opción á realizar anticipada-
mente su crédito, en cuyo caso debe sufrir el descuento pro-
porcionado al tiempo, ó á percibir íntegramente su haber es-
perando á la época en que puede alcanzarlo. 
La cantidad anual de amortización multiplicada por el 
tiempo con la acumulación mensual del interés compuesto, si 
hablan de hacerse las subastas de amortización por meses, 
producirla en una fecha dada la totalidad de la cantidad 
igual á la suma de la deuda amortizable. La par, pues, de 
esa deuda para la amortización se produce en la fecha que 
indicarnos. La amortización anticipada de los créditos, exige 
el descuento proporcionado al tiempo entre el mes en que la 
amortización se obtiene por adelantado y aquella fecha mas 
remota en que la amortización podria hacerse á la par. 
Según esta fórmula los precios-tipos para las subastas de-
bieron quedar fijados al tiempo del arreglo, único modo de 
haber dado un curso regular y racional á los cambios de esas 
deudas. No habiéndose hecho así, la conversión, teniendo 
que ser un acto voluntario, se hacia imposible para el señor 
Bravo Murillo y cualquiera otro Ministro, porque libres los 
portadores de dar á sus valores los precios que les acomodara 
para sus combinaciones bursátiles, no era posible, para 
traerlos á la conversión, ofrecerles condiciones igualmente 
convenientes á ellos y al Estado. 
El fondo de amortización son 18 millones de reales. Estos 
18 millones, aplicados al sostenimiento de un capital de deu-
da consolidada, representan el de 600 millones. Dedúzcase la 
disminución de precio que la emisión de tal suma debiera 
producir; dedúzcase la parte para constituir un fondo de 
amortización necesario para igualar el interés del Estado, y 
no venir á convertir en deuda perpétua una deuda á mas ó 
menos tiempo siempre amortizable; y computando los cambios 
del 3 por 100, desde 1.° de enero de 1853, véase si queda 
cantidad para recoger la masa de deudas amortizables liqui-
dada y por liquidar, á los cambios que esas mismas deudas 
tuvieron desde 1853, y mas particularmente desde 1.° de 
julio de 1858, agregando todavía el mayor precio á que ha-
bría sido necesario computar esas deudas para escitar á los 
acreedores á la operación. 
IV. 
Nuestra opinión es que la conversión debió haberse adop-
tado a prior i , es decir, al arreglarse la deuda, no creando 
esa deuda especial amortizable cuyos créditos pudieron ser 
refundidos en el 3 por 100. Pero no nos detengamos á ven-
tilar una cuestión que no tendría hoy otro mérito que el de 
un debate teórico, y contrayéndonos á la contestación que 
sobre este punto nos hemos propuesto dar al folleto que exa-
minamos, diremos: que ni nuestra Administración ni la de 
los demás períodos que siguieron á la del Sr. Bravo Murillo, 
pudieron realizar una conversión, que en la ley de 1.° de 
agosto de 1851, por aquel refrendada, no se hallaba per-
mitida. 
Fundamento de la ilegalidad del Real decreto de 
10 de setiembre de 1852 mandando retener y 
conservar la quinta parte del producto en venta 
de los bienes de propios. 
I . 
Hicimos en la sesión de 15 de junio último una califica -
ción del Real decreto de 10 de setiembre de 1852, que nos 
ha proporcionado enérgica y sentida rectificación de parte del 
Sr. Bravo Murillo. Dijimos entonces: «Hay una disposición, 
»un Real decreto de 10 de setiembre de 1852, por el cual se 
«auloriza á los pueblos á vender sus propios con el objeto de 
«atender á la construcción de caminos de hierro, y el gobier-
n o entonces, y es el primer acto que ha tenido lugar de la 
«aplicación del capital de los propios al Estado, determinó 
«que la quinta parte de ese capital se invirtiese en inscripcio-
«nes de la deuda pública ó en obligaciones de los ferro-carri-
oles, y que los productos de esas obligaciones se aplicasen á 
«la amortización de la deuda. Pero es menester saber el ca-
«rácter de esta disposición: 
1.° »Es una disposición ilegal, y tan ilegal es que no tuvo 
«ejecución de ningun género, porque no habia posibilidad ni 
«facultad en el gobierno para hacer aquello de apropiarse el 
«caudal de la quinta parte del capital de los propios.» 
El calificativo de ilegal que empleamos en aquella ocasión, 
al examinar dicho Real decreto, podrá ser mas ó menos exacto, 
mirando el asunto con el juicio del jurisconsulto, profesión 
ciertamente con que sentimos no podernos honrar; pero nues-
tros lectores comprenderán que, al tachar de ilegalidad el de-
creto en cuestión, hemos querido juzgar el fondo, nada aco-
modado en nuestra opinión al respeto de la legalidad, aunqu 
las formas esteriores de que se halla revestido con arreglo á la 
Constitución, le hicieran tan legal como el que mas. 
I I . 
El dominio absoluto y esclusivo de los propios era de los 
pueblos; la renta de esos bienes sufria un impuesto de 20 
por 100; el producto de este impuesto se hallaba destinado 
por la ley de I.0 de agosto de 1851 á la amortización de la 
deuda, mientras la tal coutribucion subsistiera. 
Los pueblos, cuando con venia á sus intereses, previas las 
autorizaciones debidas, vendían los bienes de propios, sin 
que en .este caso pudiera el Estado conservar ni retener, á 
titulo de impuesto, ninguna parte del valor capital dé las 
ventas. 
Dados estos antecedentes, en el caso de que hubieran los 
pueblos de emplear sus propios en ferro-carriles, podian ha-
cerlo de dos modos: ó aplicándolos á subvenciones para las 
empresas de construcción, en cuyo caso desaparecerla la renta 
municipal de los bienes y con ella el impuesto del 20 por 100, 
ó adquiriendo acciones ú obligaciones de ferro-carriles, sus-
ceptibles de una renta, sobre la cual el Estado seguiría perci-
biendo el 20 por 100 mientras el impuesto no se redujera ó 
suprimiese. En este segundo caso la propiedad de los pueblos 
esperimentaba una mera trasformacion. En vez de ser territo-
rial su propiedad, poseerían valores de crédito, cuyaenagena-
cion y aplicación ulterior seguia sujeta á las mismas reglas y 
condiciones que los bienes territoriales. ' 
¿Con qué derecho el gobierno^ sin la concurrencia legisla-
tiva, mandaba retener y conservar la quinta parte del capital 
de los propios? Si el Estado por las leyes no podia ejercitar 
sobre el capital territorial de los propios retención ni reserva 
alguna, tampoco podia establecerla sobre el capital á metálico 
ó en acciones, ú obligaciones de ferro-carriles, producto de la 
enagenacion de los bienes territoriales. En uno ú otro caso, la 
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retención procedente era la del impuesto sobre la renta que 
produjeran sus propios á los pueblos, ora consistiese en bie-
nes territoriales, ora en efectos públicos. El impuesto no podia 
en ningún tiempo ni por ninguna consideración ser capitali-
zado, atrayendo á sí el Estado la suma de la capitalización 
para retenerla y reservarla: lo contrario era faltar al espíritu 
de las Cortes, bien manifiesto en aquella declaración hecha al 
discutirse la ley de arreglo de la deuda, de que lo que se vo-
taba era la aplicación de un impuesto que no tiene, como todos, 
mas permanencia que la transitoria y contingente del voto 
anual de los poderes públicos. 
111. 
Dice el Sr. Bravo Murillo que la propiedad, el dominio 
del capital representativo de los bienes quedaba intacto, ó lo 
que es lo mismo, añadimos nosotros, la quinta parte de aquel 
capital. Esta declaración no resulta del Real decreto á que 
nos hemos referido si se examina la esposicion con que fué 
propuesto á la aprobación de S. M. 
Después de encarecerse las ventajas de enagenar los bie-
nes de propios, se espresaba lo siguiente: «Sin embargo, aun 
«adoptados estos principios por norte de conducta, al proce-
»derse ala concesión de tales enagenaciones es preciso poner 
>>á cubierto los intereses del Estado, adjudicándole la parte 
»que en ellos le tiene aplicada la ley. Para salvar, pues, de-
«rechos del Estado fundados en leyes y no desatender obli-
«gaciones que ellas también consagran, preciso es adoptar las 
«disposiciones consiguientes. Procede por lo tanto que en la 
»enagenacion de esta clase de bienes que se verique en ade-
lante, retenga y conserve el Estado la quinta parte, á fin de 
«poder destinar sus productos en renta y conservar el Estado 
»la quinta parte, y con tal objeto habrá de ponerse á dis-
»posicion del Tesoro público la quinta parte del precio que 
«se obtenga por las fincas de propios que se enagenen en 
«efectivo ó en obligaciones, según se verifique la enagena-
»cion.)) 
Asi esplicado el Real decreto de 10 de setiembre de 1852, 
en la esposicion de motivos según la que el Estado habrá de 
retener y conservar la quinta parte del valor de las ventas ¿no 
se atribula el Estado una facultad que la legislación del im-
puesto de propios no le permitía? ¿Por qué no se dejaba á los 
pueblos seguir en la conservación de la quinta parte del capi-
tal de sus bienes trasíbrmado en valores de crédito como de 
las otras cuatro quintas partes, percibiendo el Tesoro el im-
puesto sobre la renta del todo, y libre y espedita la acción 
municipal para dar á sus capitales en su integridad el empleo 
que sus necesidades y conveniencia les aconsejasen? ¿Pues qué 
no arguye una violencia al derecho desmembrar del Erario 
municipal la quinta parte de su capital por la capitalización 
de un impuesto que de esta suerte venia á tomar un carác-
ter de permanencia que las Cortes no quisieron consentir 
en 1851? 
De tal suerte es fundado el sentido que todos, como noso-
tros, han dado al Real decreto que examinamos, que precisa-
mente en él han querido fundar y fundaron los acreedores de 
las deudas amortizables la inteligencia del número 3 del ar-
ticulo 16 de la ley de 1.° de agosto de 1851, suponiendo 
pertenecerles la quinta parte del capital de los propios de los 
pueblos. 
Precisamente con ese Real decreto se querían destruir las 
declaraciones hechas por el Sr. Bravo Murillo al discutirse la 
enmienda del Sr. Gamps. 
1Y. 
Si el calificativo de ilegal que hemos empleado al juzgar 
el Real decreto de 10 de setiembre de 1852 es desacertado, 
nuestros lectores lo decidirán en vista de lo que dejamos 
espuesto, mas que por la entidad de la cuestión, por esplicar 
la razón en que nos apoyábamos al usar dicha calificación, 
nunca con propósito de hacer un cargo al Sr. Bravo Murillo, 
y mucho menos olvidando la circunspección necesaria en 
quien como nosotros estuviere revestido de un alto carácter en 
el seno de la representación nacional. 
La ley de enagenacion de los bienes baldíos y 
realengos está contenida en la de 1.° de mayo 
de 1855 y demás disposiciones sobre desamor-
tización general. 
í. 
Examinando el Sr. Bravo Murillo en su folleto una aser-
ción hecha en las Cortes cuando contestamos á los que recla-
maban la presentación del proyecto de ley de venta de bal-
díos y realengos indicado en el articulo 16 de la ley de 1.0 de 
agosto de 1851, en cuya ocasión declaramos que la ley pedi-
da estaba contenida en la de 1.° de mayo de 1853, nos dice 
el Sr. Bravo Murillo que no hay en esto exactitud. 
Confesamos que semejante negativa nos sorprende estraor-
dinariamente, como sorprenderá sin duda al gobierno que 
inició la segunda de aquellas leyes y á los diputados que la 
votaron. ¿Es posible sostener que una ley que pone necesa-
riamente en venta los bienes no solo del Estado, sino los de 
los pueblos, del clero, de las órdenes militares, de cofradías, 
obras pias y santuarios, de secuestros, de beneficencia, de 
instrucción y cualesquiera otros pertenecientes á manos muer-
tas, dejase de referirse á los realengos y baldíos? ¿El dominio 
de esos bienes es de algún otro que del Estado? ¿No fueron 
administrados, vendidos y aplicados sus productos en todos 
tiempos por cuenta del Tesoro público? Pues al decir la ley 
que se ponen en estado de venta todos los bienes del Estado, 
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¿cómo es posible que omitiera los baldíos y realengos, cuyo 
propietario es él? 
I I I . 
Parece que el Sr. Bravo Murillo deduce su opinión de 
que la ley de 1.° de mayo de 1835, no contiene las escepcio-
nes y la forma en que debieron venderse los baldíos y rea-
lengos, según las disposiciones consignadas en un proyecto 
de ley preparado en octubre de 1851 ^  y que publica por 
apéndice á su folleto. 
Si lo permitiera la índole de esta publicación, nosotros 
probaríamos, exhibiendo testos y comparando las disposicio-
nes de aquel proyecto con las de la ley de 1.° de mayo 
de 1855, 11 de julio de 1856, reglamentos espedidos para su 
ejecución, y disposiciones sobre montes, dictadas después de 
aquella, que con las diferencias que los legisladores creyeron 
adoptar, las reglas de tasación, las subdivisiones de fincas, 
las subastas, los plazos de pago, las escepciones todas, cuan-
tas bases constituyen el proyecto del Sr. Bravo Murillo, se 
hallan comprendidas en las leyes de desamortización y sus 
derivados, y que por lo tanto, estuvimos exactos al decir que 
la ley pedida para la venta de baldíos y realengos está en la 
ley de 1.° de mayo de 1855. 
Liquidación de la deuda del Estado. Innecesidad 
de la ley de caducidad de créditos. 
í. 
De una manera incidental, y después de aplaudirnos el 
Sr. Bravo Murillo la presentación del proyecto de ley que 
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tuvimos la honra de someter á las Cortes para la conversión 
en deuda amortizable de segunda clase de los intereses de lá-
minas de la del o por 100 á papel, hace mención de otro 
proyecto de ley que en su tiempo fue presentado á las Cortes 
sobre caducidad de créditos, cuya adopción cree de conve-
niencia pública, lamentando los perjuicios y males que á los 
intereses del Estado y de los acreedores ocasiona la no reso-
lución y liquidación de multitud de espedientes y reclama-
ciones pendientes en la administración de la Deuda pública. 
Lamenta también que en los 13 años que han trascurrido 
desde que se puso en ejecución la ley de arreglo de la Deuda, 
ninguna medida estraordinaria se haya tomado para acelerar 
y terminar la liquidación de los créditos pendientes; que no se 
iiaya obligado á las oficinas de la Deuda á trabajar en horas 
estraordinarias, ni se procurase el pronto despacho por medio 
de la agregación temporal del personal necesario. 
Hemos espuesto en su integridad el cargo que contra las 
Administraciones de 1853 se desprende de ese capítulo del 
folleto, y mas principalmente contra la de los 3 años, la mas 
larga de todas ellas. 
Ií. 
Creemos que todos los Ministros han procurado remover 
los obstáculos de la liquidación por los medios que á cada uno 
le ha parecido conveniente; pero por lo que á nosotros hace 
diremos que no hemos adoptado el sistema de trabajo en horas 
estraordinarias, porque son conocidos por la esperiencia los 
resultados que ese recurso hubiera producido: que la liqui-
dación en la mayor parte de los casos ha pendido de resolu-
ciones que era necesario dar á cuestiones suscitadas en la 
aplicación de leyes y disposiciones tan importantes como las 
de Deuda pública, que teniendo un carácter general, intere-
saban á gran número de espedientes: que la información y 
consultas de que era necesario revestir estas cuestiones, ha-
cian de suyo dilatorias las resoluciones, que una vez termina-
da la tramitación, todos cuantos negocios se nos han sometido á 
resolución, ya fuesen de un carácter puramente administrati-
vo , ya exigiesen el concurso de los Cuerpos colegisladores, 
lodos los hemos despachado adoptando los acuerdos que en 
nuestro juicio eran procedentes. 
Los aumentos de personal, ya de planta ya con carácter 
temporal, indicado por el Sr. Bravo Murillo, todo ha sido con-
cedido sin restricción ninguna. 
Todavía hemos ido mas adelante: conferenciando frecuen-
temente con los dignos jefes de este ramo de la administra-
ción , hemos procurado investigar formas mas espedilivas de 
despacho que las seguidas, con el deseo de apresurar la l i -
quidación. 
Todo esto se ha hecho, y la liquidación ciertamente no 
avanza tanto como seria de desear. 
1L 
Pero dejando á un lado estas esplicaciones de detalle ¿ se 
olvida lo trabajoso de la liquidación de nuestra deuda tan 
compleja, abrazando épocas tan remotas, complicadas por 
grandes guerras y trastornos políticos y administrativos? 
¿Se olvida que el departamento de liquidación de la Deuda 
requiere en sus funcionarios una capacidad, una instrucción 
mucho mayor que ningún otro de la administración de la 
Hacienda, pues que supone el conocimiento de las prácticas 
de antiguos métodos de administración, de antiguas orga-
nizaciones de los servicios públicos; una esperiencia consu-
mada para depurar documentaciones añejas, cuya lectura en 
algunos ramos ha sido privilegio de contadas individualida-
des? ¿Se cree que quedan en los cuadros de nuestro personal 
activo y pasivo tantos funcionarios que conozcan lo que era 
el régimen de la administración de Hacienda en el siglo pa-
sado, en lo que va del presente hasta fin de 1844, para exa-
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minar y comprobar con facilidad en ese piélago de reclama-
ciones y espedientes, cuáles constituyen una obligación real 
y efectiva para el Estado? 
I I I . 
Tuvimos ocasión muy reciente de hacernos cargo de re-
clamaciones que se hacían para promover lo que llaman al-
gunos una ley de caducidad. Con la circunspección que nos 
imponía el lugar en que hablábamos abordamos esa cuestión. 
¡Pedir una ley de caducidad cuando existen multitud de dis-
posiciones que han consignado prescripciones de los créditos 
antes de decretarse la ley de contabilidad de 20 de febrero 
de 1850, donde por primera vez tomó lugar en nuestra le-
gislación administrativa con la solemnidad necesaria la pres-
cripción de las deudas no reclamadas oportunamente al Es-
tado! ¡ Pedir la ley de caducidad cuando la de contabilidad ha 
confirmado por lo anterior los plazos de prescripción dicta-
dos, y para lo sucesivo la prescripción quinquenal! 
¿Saben nuestros lectores lo que seria la presentación de un 
proyecto de ley de caducidad de créditos? El riesgo á la 
invasión de un torrente de reclamaciones , cuya magnitud es 
incalculable: provocar un debate sobre la justicia de las pres-
cripciones imputadas en tiempos antiguos en condiciones vio-
lentas para muchos acreedores, y ante las cuales seria difícil 
que en el terreno de la razón pudieran justificarse muchas 
disposiciones que han causado estado. 
IY 
¿Qué se diria, sometido un proyecto de ley de caducidad 
á las Cortes, cuando se produjeran reclamaciones que podrían 
manifestar no hubo justicia para imputar el plazo de pres-
cripción de 1836 á 1837, a esas familias que, viviendo en lu-
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gures dominados constantemente por las facciones, no veian 
otras disposiciones de los poderes públicos que las que apa-
recían en la Gaceta de Oñate y en los Boletines de Berga y 
de Morella? ¿Qué diria el Sr. D. Juan Bravo Murillo si otros 
interesados hicieran presente que allá en 1824 por una circu-
lar á que no se dió publicidad, que fue mas bien una in-
vestigación sigilosa de lo que podrían importar las presas he-
chas por los ingleses; las Juntas de Comercio tomaron nota 
de lo que pudieron averiguar, que remitida al Ministerio de 
Estado allí se hizo una general; que después, cuando se trató 
de aplicar la ley de arreglo de la Deuda de 1851 por un de-
creto que refrendara el Sr. Bravo Murillo, se declaró que la 
misma ley se entendiera solo con los créditos que figuraban 
en aquella nota formada en el Ministerio de Estado. ¿Qué les 
diria cuando espresasen: no hemos tenido conocimiento del 
llamamiento que se hiciera para la presentación de los cré-
ditos en 1824; no hubo publicidad; unos estábamos en Asia, 
otros en América, los demás dispersos por las plazas de co-
mercio del mundo entero? 
No sabemos lo que contestaría. 
V. 
Pues bien : nosotros con la convicción que en esta parte 
tenemos de los peligros de promover un debate como el que 
supondría esa ley de caducidad, y á pesar del dolor de ver 
familias infelices que podrían ser ricas revisando aquel decre-
to del Sr. Bravo Murillo, hemos resuelto negativamente pro-
puestas que se nos hicieron con el apoyo de los primeros cuer-
pos del Estado para someter á las Córles un proyecto de ley 
que facilitase el reconocimiento de los créditos por presas in-
glesas á que nos referimos. Hemos mantenido que, conforme 
á la ley de contabilidad, los plazos anteriormente imputados 
están trascursos y causada la prescripción. 
3 
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Si el lugar nos lo permitiera estenderiamos mucho mas 
eslas consideraciones, pero como una indicación que confir-
ma nuestros temores, será bastante que llamemos la atención 
de todos hacia esos anuncios, un dia y otro publicados, para la 
compra de créditos del Estado caducados. 
VI . 
En uno de nuestros artículos del mes de agosto, dijimos 
que si en la discusión de la ley de arreglo de la Deuda hu-
biera habido menos interés político y mayor atención para 
profundizar la materia y deslindar bien los detalles de tan 
complejo y difícil asunto, muy diferentes habrían sido, en 
nuestro concepto , algunos de los resultados que hoy se al-
canzan. 
Entre otras cosas, las disposiciones sobre la caducidad de 
créditos, si es que eran de adoptarse, deberían haberse con-
signado en aquella ley de arreglo , lugar propio, puesto que 
su objeto y nombre lo indican, para dejar bien sentado cuáles 
créditos y con qué condiciones debían ser aceptados y con-
vertidos. 
De todas suertes, nosotros al terminar, recomendaremos á 
la administración mucho cuidado, muchas precauciones antes 
de aceptar, no ya un proyecto, sino la idea de su forma-
ción, dirigido á formular la ley de caducidad que se pide, 
innecesaria á nuestros ojos cumpliendo las disposiciones v i -
gentes. 
VII . 
Resumiendo cuanto dejamos espuesto, á propósito de lo 
que nos ha sugerido el folleto que tenemos á la vista en la 
parte que como puntos principales y secundarios abraza la 
sección consagrada á las deudas araortizables aparece pro-
bado: 
1. ° Que las reclamaciones de los interesados en dichas 
deudas son juzgadas de entera conformidad por el Sr. Bravo 
Murillo y nosotros. 
2. ° Que no tiene fundamento, ni con relación á la ley de 
1.° de agosto de 1851 ni á las circunstancias del curso de los 
valores públicos, la posibilidad de la conversión de dichas 
deudas en deuda con interés. 
3. ° Que á nuestro juicio el decreto 10 de setiembre de 1852 
era ilegal en su esencia, por cuanto no estaba conforme con 
la legislación vigente sobre el impuesto del 20 por 100 de 
propios, cuya novación no podia hacerse sin el concurso del 
poder legislativo. 
4. ° Que la ley de venta de baldíos y realengos está conte-
nida en la de 1.° de mayo de 1855, i l de julio de 1856 y 
demás disposiciones sobre desamortización general. Y 
5. ° Que es innecesaria la ley de caducidad de créditos, 
bastando la observancia de las disposiciones que se dictaron y 
confirmó la ley de contabilidad, siendo la dilación con que 
marcha la liquidación de la Deuda, efecto de las dificultades 
inherentes á su misma complicación y antigüedad. 
Certificados de cupones. 
I 
¡Maldita cuestión! Cuando tenemos que hablar de ella 
esperimentamos el sentimiento del mas profundo disgusto y 
de la mas fuerte indignación. 
¡Haber confesado en 1851 nuestra impotencia para aceptar 
en su integridad toda la pesadumbre de las cargas que los 
antiguos tiempos nos legaran; habernos mostrado nobles y 
honrados ante nuestros acreedores ofreciéndoles lo que per-
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mitian nuestras fuerzas, y creyendo sinceramente que se acep 
taba con gusto lo que nos era dado pagar, sufrir un día y otro 
los clamores de gentes que difunden por el mundo quejas 
desdorosas para la honra nacional! 
¡Proclamar la insolvencia de España é imponernos la sen-
tencia que sus Bolsas dictaron de antiguo para los tramposos 
y los fallidos! 
Bajo la impresión de este espectáculo ¿qué habremos de 
decir? Inspirarnos en los mismos sentimientos que dictaban 
nuestros artículos del mes de agosto, y contestar á esos nego-
ciantes que ellos no correspondieron á la hidalguía con que 
España se mostró en 1851. 
¿Por qué, si no habían de consentir el arreglo que se les 
propuso y deque tenían conocimiento, cambiáronlos antiguos 
títulos de su derecho por los que nuevamente les ofrecíamos? 
¿Por qué, si considerando que les hacíamos una confiscación, 
no se mantuvieron en el lugar en que estaban conservando 
sus cupones para exhibirnos hoy, en vez de unos certificados 
sin autoridad alguna, aquellos documentos, que obligarían á 
la nación á convenir en otras condiciones? 
Lo hemos dicho antes de ahora: la razón de hecho y de 
ley no justifica por ningún concepto sus pretensiones. 
«Al someterse los acreedores á la conversión que se acor-
»dó por la ley de 1.° de agosto de 1851, entregando los cupo-
»nes en cambio de la deuda diferida, por mas reservas que 
«hicieren, por mas protestas que después hayan formulado, es 
»lo cierto que se desprendieron del único título que los consti-
)>tuía en acreedores del Estado. Al pasar de las manos de los 
»acredores á los déla Administración mediante la entrega de 
»los equivalentes títulos de la deuda diferida al tipo de 100 
»reales de esta por 200 de cupones, la anterior obligación 
»quedaba ipso fado cancelada y extinguida. Ni en todo ni en 
»parte subsistía hábil para ulteriores reclamaciones, pues nun-
»ca podrá admitirse el principio de que á espalda del Estado un 
«Comité particular, tomando de un arreglo lo que le conviene, 
»cree y emita después documentos que puedan en ningún 
«tiempo constituir al Estado deudor de sumas que por su 
»parte juzgaba satisfechas. Si los acreedores hubieran conser-
«vado los cupones, estarian en la plenitud de su derecho re-
«chazando la conversión de 1851 y reclamando el pago ínte-
»gro y efectivo de su valor. Habiendo procedido de otro 
«modo hubo capciosidad, hasta cierto punto, en el consenti-
«miento aparente del arreglo, que no se habría hecho en 
«aquellos términos si el Gobierno hubiera conocido de ante-
»mano el propósito de los acreedores.» 
Tales eran los términos en que apreciábamos á la luz del 
derecho las pretensiones de los portadores de certificados de 
cupones: esas han sido las razones que, arraigadas en nuestra 
cabeza con la fuerza de una convicción, nos han hecho mirar 
negativamente aquellas pretensiones en el trascurso de mas de 
cinco años. 
En el examen imparcial que de este asunto practicamos en 
nuestros artículos ya citados del mes de agosto, haciendo ver 
las razones de equidad que podían prestar apoyo á las pre-
tensiones de estos interesados, decíamos que la forma en que 
en 1841 había la Regencia provisional del Reino acudido al 
pago de cupones atrasados, y la manera también en que 
habían sido satisfechas otras deudas del Estado, eran pre-
cedentes que habían de dar lugar á que los acreedores por 
cupones desde 1841 en adelante reclamaran contra el arreglo, 
y que, si por el momento se sometían á la conversión en 
deuda diferida, como el arreglo de 1851 lo establecía, se ven-
gasen después con protestas y reclamaciones que nunca dis-
culparíamos, acabando por aplicar á España sin justificación 
bastante el estatuto que Bolsas como la de Londres tienen de 
antiguo adoptado, cerrando el curso á los valores de las na-
ciones que no arreglan sus deudas con aceptación de los acree-
dores. 
Asi apreciábamos los dos aspectos de la cuestión, resu-
miendo todo esto en la manifestación de que la razón de es-
iricto y rigoroso derecho que nace del hecho de haber can-
geado 200 reales en cupones por 100| en títulos de deuda 
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diferida, da al Estado gran fuerza para denegar lo que pre-
tenden los portadores de certificados: que consideraciones no 
desatendibles de equidad prestarían á las quejas de esos inte-
resados otro aspecto, si no hubiesen tomado sus reclamaciones 
el giro que les han trasmitido con el ruido de sus meetings y 
los ataques de sus periódicos, 
Citábamos entonces un ejemplo moderno del imperio ve-
cino de revisiones de arreglos previamente imputados á los 
acreedores, y decíamos con este motivo que sin las estrepito-
sas reclamaciones hechas, sin la actividad de guerra en que 
desde los primeros momentos se colocaron los portadores de 
certificados y sin la emisión de semejantes documentos, habria 
podido el gobierno revisar el arreglo de 1851 y someter á las 
Córtes el proyecto de rectificación que hubiera procedido. 
Enumerábamos después todas las dificultades que al pre-
sente ofrecerla el arreglo de los cupones, y juzgando entre 
ellas como una de las mas graves el aspecto que en el terreno 
de la política habia adquirido, nos aconsejábamos á nosotros 
mismos como á cualquiera otro que pudiera ocupar el Minis-
terio de Hacienda, que no acometiese la empresa de resolver 
la cuestión que nos ocupa sin haber provocado y obtenido 
ante todo un solemne y público compromiso de solidaridad de 
parle de los representantes de todos nuestros partidos políti-
cos en la adopción de semejante medida. 
¿Y qué nos movia á dar este consejo? 
ün espectáculo por cierto bien estraño. 
Veíamos lamentarse uno á uno privadamente á casi todos 
nuestros hombres de Estado de esa malhadada situación que 
el arreglo de 1831 nos ha creado en Europa, é indicar la ne-
cesidad de ponerla término, al paso que ninguno de ellos, ni 
en la esfera del gobierno ni en las cámaras, querían aceptar la 
misión de iniciar el debate sobre este asunto. Veíamos los 
periódicos de las mas opuestas tendencias políticas, represen-
tación de otros que en épocas pasadas habían sostenido fuer-
tes discusiones contra el reconocimiento de los certificados, 
recoger con avidez todos los insultos, todos los malos trata-
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mientos que los interesados en aquellos papeles y sus órganos 
en la prensa amontonaban diariamente sobre nosotros, que 
ninguna participación tuvimos en la combinación del arreglo 
impugnado, y que cumpliendo con nuestro deber mantenía-
mos firmes la eficacia de las leyes del reino y los hechos que 
á su tenor hablan sido consumados. 
Veíamos administradores de toda clase de compañías in-
dustriales y comerciales quejarse de sus embarazos para la 
ejecución de las empresas á causa de la clausura de los mer-
cados de Inglaterra, Alemania y Holanda, y parecía como que 
era la última administración la causante de esas contrarieda-
des, no facilitando los medios de concluir con un estado de 
cosas para todos perjudicial. 
Por estas consideraciones, queriendo poner en claro la 
verdadera posición de cada cual enfrente de una cuestión cuya 
responsabilidad á nosotros se nos imputaba, y acerca de la 
que bien espresamente habíamos espuesto nuestras opiniones, 
pedíamos á esos periódicos y á los gestores de las compañías 
que manifestaran pública y solemnemente si los unos mante-
nían las sátiras de 1853 contra el reconocimiento de los certi-
ficados; si los otros aceptaban la responsabilidad y eficacia de 
lo que un gobierno de su misma significación política hiciera 
también contra los cupones; si algunos cuya existencia en la 
esfera de la prensa era desconocida entonces, creían que el 
gobierno podía hacerse cargo de las reclamaciones del comité 
de Londres, y que considerando viva una deuda extinguida 
para el Estado, subsistente páralos acreedores por el atestado 
de una comisión particular, se estaba en el caso de nuevos 
abonos por este concepto; y finalmente, á los administradores 
de las compañías, sí experimentaban las contrariedades men-
cionadas, manifestaran á la Nación con la autoridad de sus" 
firmas los efectos de esas mismas contrariedades. 
Dijimos que si todos prestaban el apoyo de su consenti-
miento, el gobierno debería intentar algo para concluir con 
este estado de cosas. 
Mas adelante, á la conclusión de los artículos á que nos 
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vamos refiriendo, decíamos: «Pueden esos alborotadores de 
nuevo género proseguir en sus publicaciones deprimiendo á 
»los ministros, a las cámaras, á los poderes qne no les sean 
«propicios; nada conseguirán por este camino: no harán mas 
«que afirmar á los hombres rectos en la convicción de su in-
justicia. Pidan la destitución del Ministro actual. Detrás de 
«él vendrán Bermudez de Castro, Santa Cruz, Bravo Murillo, 
«Madoz, cualquiera á quien su saber y su probidad eleven á 
«las regiones del poder. En ellos tendrán ministros qne man 
«tengan los derechos de la nación como los mantuvieron en 
«los tiempos en que rigieron sus negocios.« 
íí. 
Nuestra opinión, pues, contra los certificados de los cupo-
nes es bien clara, y no hay por cierto en el folleto del Señor 
D. Juan Bravo Murillo una razón ni mas sólida ni mas con -
cluyente, fuera de aquellas que ha consagrado á rebatir opi-
niones jurídicas, que la que nosotros condensamos y hemos 
inserto en las líneas anteriores. Pero el autor del folleto, in-
terpretando con equivocación el sentido y el objeto del llama-
miento que hacíamos á la exposición de otras opiniones sobre 
este mismo punto, deduce el vislumbre en nuestras indicacio-
nes de que se convierta en hecho la posibilidad de una reso-
lución favorable á las reclamaciones de los portadores de cer-
tificados, en el caso de que, acordes acerca de él los repre-
sentantes de las diversas opiniones, expusieran todos unáni-
memente la conveniencia de hacerlo, mostrando con esto 
nuestro deseo de ceder á la opinión, si esta fuese universal y 
decidida; pareciéndole en esto al Sr. Bravo Murillo el autor 
de los artículos semejante á la persona que, contenida por el 
pudor ó por consideraciones de diverso género, para no anun-
ciar á otra que se halla dispuesta á condescender con sus as -
piraciones, desea que se le haga violencia para aparecer que 
ha cedido á ella, 
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No. No se ha cruzado por nuestro corazón semejante de-
seo: tenemos la conciencia de nuestras convicciones para eje-
cutar sin hipocresía lo que nos dicta nuestra razón. 
Pedir el esclarecimiento de la situación que en este asunto 
ocupan los demás, no es ceder á las inclinaciones de estos. 
Decir que si la opinión fuese universalmeníe conforme y uná-
nime el consentimiento de que el gobierno intente algo para 
concluir con el estado de cosas en que nos encontramos, y 
anunciar en la afirmativa de este consentimiento, que debiera 
ejecutarse, no es resolver favorablemente las pretensiones de 
los tenedores de certificados de cupones, cuya personali-
dad, como acreedores del Estado, hemos rechazado siem-
pre, y cuyos papeles hemos condenado á la mas completa 
nulidad. 
Pedir el esclarecimiento de la situación que en este asunto 
ocupan los demás, es proponerse el fin que hemos conseguido 
de que el Sr. D, Juan Bravo Murillo en primer término ma-
nifestase cuál era hoy, al cabo de doce años, su juicio sobre 
la cuestión. Su silencio en medio de ese torbellino de diatribas 
que á todas horas lanzaban los meetings y los periódicos con-
tra los ministros que sucedieron al Sr. Bravo Murillo, autori-
zaba á algunos para considerar que la viera actualmente bajo 
diferente aspecto: su posición de Presidente del Consejo de 
Administración de una gran empresa, á alguno de cuyos 
miembros hemos oido en muchas ocasiones lamentar la clau-
sura de las Bolsas estranjeras y pedir al gobierno gestiones 
para su apertura, nos creaba mucha dificultad cuando firmes 
en nuestras opiniones, un dia y otro durante cerca seis años, 
permaneciamos sordos á toda reclamación del Comité de Lon-
dres, denegábamos indicaciones que, aunque con carácter 
confidencial, se nos hacian por agentes diplomáticos, y lleva-
mos la extremidad de nuestra convicción hasta negar la re-
cepción personal de individuos que se presentaban con tales 
reclamaciones, lanzando á alguno de nuestro despacho á don-
de habia penetrado con el anuncio de otros asuntos. 
De seguro, si el Sr. D. Juan Bravo Murillo hubiera leido 
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con mas atención el ñnal de nuestros artículos no habría 
hecho la deducción que nos vemos en el caso de rebatir, por-
que precisamente al invocarle como uno de los que podrían 
sustituir al Ministro de los 5 años, cuya destitución se pedia 
en folletos inspirados por los interesados en los cupones y 
deudas amortizables, les anunciábamos que él mantendría 
también los intereses de la nación. 
Decir que en el caso de una conformidad general el go-
bierno intente algo para poner término al presente estado de 
cosas, no es, volvemos á repetir, reconocer los certificados 
de cupones. Entre esto, que lo repúgnala ley, por la cual 
siempre abogaremos, y la estremidad heroica á que el Señor 
Bravo Murillo quiere conducir las cosas, cabe, en alivio de 
inconvenientes que se esperimentan, temperamentos, solucio-
nes de dignidad para la nación, á la que no se sirve mejor 
en ocasiones escitándola á dolorosa resignación que á pru-
dente magnanimidad. 
I I I . 
Hemos consignado la razón, á nuestro juicio decisiva, 
contra las reclamaciones de los tenedores de certificados de 
cupones, y de consiguiente es innecesario estendernos en la 
esposicion de otras que no añadirían mayor robustez al cardi-
nal é irrebatible fundamento de la negativa anteriormente 
asentada. 
Por otra parte, siguiendo el exámen del folleto , ¿ cómo 
habríamos de penetrar en ese debate jurídico establecido 
entre el Sr. D. Juan Bravo Murillo y los letrados que infor-
maron sobre la consulta de Mr. Powles? 
Carecemos ante todo del título de jurisconsulto con el que 
tendríamos derecho para terciar en la cuestión, y sabemos 
bien los límites de nuestra competencia para no esponernos á 
incurrir en errores. 
Pero esto no obstante, aun á riesgo de equivocarnos, nos 
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ha de ser permitido hacer algunas observaciones que nos su-
giere la lectura del folleto á que contestamos. 
Tenemos aprendido, y la jurisprudencia que en otras par-
tes se ha seguido en materia de deuda pública nos lo ha ense-
ñado también, que las relaciones del Estado con sus acreedo-
res no se ajustan á las reglas que rigen entre deudores y acree-
dores comunes. Estas últimas tienen por norma derechos que 
en ninguna circunstancia pueden dejar de ser eficaces. 
Las relaciones de un Estado con sus acreedores se han su-
bordinado á consideraciones de un carácter mas especial y á 
miras de orden público. 
Asi se verifica que mientras el crédito que un particular 
tenga de otro puede ser retenido y embargado, en todas partes 
los que se derivan de los títulos de la Deuda pública no pue-
den sufrir embargo ni retención. 
Así ha sucedido que mientras el rédito de los capitales 
prestados á particulares es objeto de contribución, los que 
el Estado paga por razón de la Deuda pública se hallen exen-
tos de iguales imposiciones. 
Así, al paso que en los negocios particulares los tribuna-
les, condenando á uno al pago de una obligación, la ejecución 
de la sentencia no sufre dilación ni hay consideración para 
detener su cumplimiento ; tratándose de obligaciones del Es-
lado la acción de los tribunales se limita á declarar en su caso 
la existencia de aquellas, subordinándose el cumplimiento á 
las leyes de presupuestos, que así como siempre deben hacer-
lo, puede muy bien suceder que no presten los medios cor-
respondientes. 
Por esas consideraciones de orden público, en fin, ni los 
tribunales acojen ni ejecutan por efecto de ellas al Estado 
cuando falta al pago del cupón de la Deuda pública, ni en el 
orden de las relaciones internacionales de los gobiernos, á no 
mediar tratados, hacen suyas las reclamaciones que por aque-
lla causa tienen que deducir sus súbditos contra otra potencia, 
lo cual no acontece por cierto cuando se versan otra clase de 
derechos. 
u 
Partiendo nosotros de la especialidad de las relaciones en 
que consideramos al Estado con sus acreedores, tenemos que 
discrepar bastante délas opiniones que en materia de crédito 
público espone el Sr. Bravo Murillo. 
Impotentes los particulares para hacer cumplir estricta-
mente á los Estados sus obligaciones, solo hay para ellos una 
condición que los precave de violencias; el honor mismo de 
los Estados. 
Este sentimiento, siempre necesario entre los individuos, 
es para el Estado la mejor prenda con que debe garantir la 
integridad de los derechos de sus acreedores. El olvido de él, 
es mas dañoso al mismo Estado que á los particulares. Los 
pueblos necesitan el concurso del crédito, sin el cual no pue-
den vencer ni las grandes crisis de la política, ni acometer 
las grandes empresas de fomento , cada dia mas necesarias y 
mas útiles al bienestar general. 
Cuando, llegadas situaciones de esta clase, las naciones 
tienen que apelar al crédito, pronto encuentran los resultados 
correspondientes al modo con que levantaron sus compromi-
sos anteriores. Si los cumplieron con exactitud, hallarán ina-
gotables recursos en la confianza pública. Si escatimaron ó 
desconocieron por completo sus antiguas obligaciones, ó pa-
garán juntas en nuevas y costosas negociaciones las antiguas 
deudas, ó lo que es peor, se verán privadas de todo auxilio 
para dominar sus dificultades. 
Por esto las naciones que con una esperiencia mayor han 
conocido con tiempo los efectos de una y otra conducta, ó han 
cuidado de no dar con ella motivo á queja de ninguna clase, 
ó si por la fuerza de circunstancias imperiosas no fueron tan 
exactas como debieron, en el primer momento propicio pro-
curaron subsanar aquellos defectos en que pudieron incurrir. 
Estas ideas han sido siempre el norte de nuestra conducta, 
y su conveniencia y necesidad está acreditada por la his-
toria, que nos enseña por qué la Inglaterra siempre, moder-
namente la Francia y todos los demás Estados después de la 
esperiencia de las combinaciones de Hacienda durante las 
guerras de la República y del Imperio, han rendido culto reli-
gioso al cumplimiento de todas sus obligaciones. 
Los Estados no tienen como los particulares una respon-
sabilidad limitada, lo cual es su misma existencia. Los Estados 
en el curso indefinido de su vida tienen medios también inde-
finidos de cumplir sus obligaciones. Si hoy tocan una dificul-
tad para ello, mañana esa difjpúltad desaparece, y el Estado 
podrá contar con lo que antes no tenia. 
La eternidad de la subsistencia de la responsabilidad del 
Estado, el mismo Sr. Bravo Murillo la ha proclamado. Con 
ella brindaba á los imponentes en la Caja de Depósitos al 
formular el pensamiento de la creación de ese estableci-
miento. 
¿Cómo, pues, en el folleto se empeña en querer probar 
que las obligaciones contraidas por el Estado, por la deuda 
pública, pueden y deben esperimentar la reducción corres-
pondiente al límite de los medios con que cuente el mismo 
Estado? ¿Se ha olvidado el precepto constitucional que los 
coloca bajo la salvaguardia de la Nación? 
Nosotros debemos declarar que nunca tales compromisos 
deben tener la menor reducción, y mas decimos: que proce 
diendo en esta parte como proceden las naciones de quienes 
hemos tomado esta como otras instituciones, no ha debido ni 
debe resultar la posibilidad de tal acontecimiento. En esas 
naciones está de tal modo garantido el cumplimiento en 
todos tiempos de las. obligaciones de la deuda pública, que los 
recursos para atenderla están colocados en las condiciones del 
mas absoluto respeto. 
En Inglaterra esos recursos constituyen lo que se llama el 
fondo consolidado, respetado hasta tal punto, que ni discusión 
anual cabe en el parlamento sobre su existencia, ni sobre las 
obligaciones á que se halla afecto. 
Se discutirán las fuerzas mas ó menos grandes de los 
ejércitos y de la armada; los servicios de las administracio-
nes en todos los demás ramos; se concederán ó negarán los 
subsidios que puedan ^exijir. Lo que no se pondrá nunca á 
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discusión ni votación serán los elementos del fondo consoli-
dado, ni lo que debe ser atendido con este fondo. 
¿Querrá para probarse la exactitud de las ideas que reba-
timos llevarse el argumento á la estremidad de una gran des-
membración territorial que parta las fuerzas económicas de 
un Estado ó su absorción total por otro? Pues aun en esta 
hipótesis pasarían las deudas de la nación desmembrada ó 
absorbida á formar capítulo entre las obligaciones del Estado 
absorbente con la misma prioridad y consideración en que 
anteriormente se encontraban. 
No discutamos, por Dios, nuestras cuestiones al freníe de 
los acreedores como un negociante que formaliza un concurso 
y se entrega á la caridad ó á las maldiciones de sus acree-
dores. 
Tratar la cuestión de este modo es rebajar la grandeza del 
Estado. Practicar tales ideas es proceder, no con las miras del 
hombre de Estado, y mucho menos de los que están llamados á 
dirijir los negocios rentísticos del pais, quienes siempre de-
ben tener presente el dicho sentencioso de que las naciones 
deben pagar hasta sus locuras. 
vi. 
Es de estrañar que el Sr. D. Juan Bravo Murillo manifieste 
en su folleto oposición terminante á los empréstitos, espediente 
que no admite sino en la estremidad de una lucha para la 
defensa nacional. 
Nosotros tampoco practicaríamos el empréstito si siempre las 
rentas anuales produjeran, no ya lo bastante á las necesidades 
diarias y de un carácter indeclinable, sino para hacer algo 
mas en la mira de acrecer y fomentar los ramos de la riqueza 
pública. Pero como esto sea absolutamente imposible, y en 
muchos casos sea preferible el método del crédito al del im-
puesto, porque hay que dar descanso á los pueblos dejándolos 
desenvolver su riqueza, de la que siempre es el impuesto una 
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sustracción, en momentos hasta fatal: para realizar grandes 
empresas cuyo retraso seria una inmensa falta, hay que admi-
tir el uso del crédito, cuyo ejercicio bien combinado nunca 
puede dar lugar á conflictos ni cataclismos. 
Convendremos ante todo en una opinión que nos es co-
mún: que todo empréstito debe partir de la base de una renta 
con que alimentar los réditos y la amortización. 
Pero esa renta puede existir ya formada ó puede salir de 
la acción reproductiva en su empleo del capital mismo del 
empréstito. Esto es claro como las verdades mas vulgares. 
El Sr. Bravo Murillo indica que no haria ningún emprés-
tito no contando con un sobrante en el presupuesto. Con este 
sobrante han contado todos al emprender esas operaciones. 
Pongamos al Sr. Bravo Murillo en el caso de tener hoy ese 
sobrante. ¿Haria un empréstito sobre él? Nada tenemos que 
decirle. Pero como las necesidades y las rentas del Estado no 
son una cosa completamente lija, ¿qué haria el Sr. Bravo 
Murillo el dia siguiente de contraido el empréstito y cuando 
el sobrante existia, si este hubiese desaparecido y el déficit 
surgiese ? Vendría de hecho á colocarse en la misma si-
tuación que si el empréstito lo hubiese usado sin tener so-
brante. 
Pongamos todavía mas en evidencia que el principio sen-
tado por el Sr. Bravo Murillo queriendo probar mucho no 
prueba nada. 
El Estado como un particular no tiene un sobrante actual 
en el presupuesto, pero estudia é inicia un proyecto que re-
clama una cantidad, para cuyo rédito no tiene seguramente 
renta prévia: realizado el proyecto, sus beneficios dan para 
cubrir aquellas anualidades en que anticipadamente, sin haber 
todavía productos, habia que pagar réditos: después^ vienen 
productos y los réditos antiguos, los corrientes y la amor-
tización del capital tomado á préstamo, todo se obtiene, que-
dando últimamente libre la obra ó establecimiento á que el 
préstamo se dedicó. ¿Dada esta hipótesis, practicada el Señor 
Bravo Murillo el empréstito? Creemos que sí, y si nos dijese 
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lo contrario nosotros le diríamos , ¿ pues á qué base subor-
dinabais la empresa del Canal de Isabel I I , y la empresa de 
construir por cuenta del Estado nada menos que todas las lí-
neas generales de ferro-carriles? 
¿A qué principios sino á los que nosotros profesamos 
obedecen las diarias empresas de la industria y del comer-
cio? ¿A qué principios sino á estos corresponde la ejecución 
de esa empresa de comunicación que ha de fecundar las co-
marcas del Oeste de España? ¿Están fundados por ventura sobre 
otra base que sobre el producto de rendimientos futuros esos 
intereses que perciben los accionistas y los portadores de 
obligaciones cuando todavía la esplotacion no tiene lugar? 
Vendrá el momento de esplicar el pensamiento que ha 
dominado á nuestra administración, y entonces probaremos 
mas concretamente lo que han sido en nuestras manos los em-
préstitos, no enmascarados como los juzga el autor del folle-
to, sino anunciados paladinamente al reclamar de las Cortes 
las aplicaciones de los recursos de la desamortización. 
v . 
Llevados por la esposicion de nuestras ideas de crédito, 
nos hemos salido del orden en que veníamos tratando pun-
tos concretos del folleto á propósito de los certificados de 
cupones. Prosigamos, pues, esta tarea que reduciremos cuanto 
nos sea posible. 
Echa de menos el autor del folleto que al aparecer la 
consulta de los letrados sobre las cuestiones que les sometie-
ra Mr. Powles, no hubiera el gobierno oído el parecer de 
otros ocho jurisconsultos, que de seguro, á juicio del Sr. Don 
Juan Bravo Murillo, habrían demostrado la improcedencia é 
injusticia de aquellas. 
Creemos que al formularse este cargo se incurre en una 
concesión nada discreta. ¿Qué personalidad podía reconocer 
el gobierno en Mr. Powles, ni en el Comité, ni en todos los 
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tenedores de certificados juntos para acojer sus reclamaciones, 
sometiéndolas á informe de letrados, y concederles una impor-
tancia que nunca debia dárseles? Ninguna. El autor del folle-
to, al contestar un cargo de los letrados por no haber devuelto 
la protesta de 1851, dice: «que se recibió por no desairar al 
representante del gobierno británico;» ó lo que es lo mismo, 
que sin la necesidad de guardar esta cortesía habría rechaza-
do aquella inmediatamente. 
¿Pues cómo se nos reconviene porque las gestiones pos-
teriores de Mr. Powles y del Comité , dimanación de la pro-
testa de que ni siquiera era dado oir hablar al gobierno, ha-
yan quedado sin el curso de la información que se echa de 
menos? 
Lo hemos manifestado anteriormente. Para nosotros en la 
esfera del gobierno, eran una ficción el Comité y sus preten-
siones, de las que no podíamos hacernos cargo por ninguna 
clase de consideraciones. 
Aceptando la discusión á que ese cargo del folleto nos 
conduce, vemos sin embargo toda la trascendencia y peligros 
de haber realizado la consulta que se cree hubiera convenido 
promover por parte del gobierno. 
Suponemos que el autor del folleto no exigiría del gobier-
no la especie de cábala que resultaría consultando opiniones 
de letrados, cuyo parecer fuera préviamente conocido como 
adverso á las reclamaciones de los tenedores de certificados. 
Suponemos también que en el ánimo del autor del folleto 
no habrá estado el dudar de que los letrados, por la dignidad 
de su ministerio y los sentimientos de su conciencia , caso de 
tener opiniones favorables á los certificados, fueran á dar 
otras distintas para servir á la causa del Estado. 
Pues bien , partiendo de la imparcial posición de los le-
trados y del decoroso proceder del gobierno de no pesar so-
bre su conciencia, ¿ en qué situación nos habríamos colocado 
si los otros ocho jurisconsultos hubieran venido á formular 
un dictamen conforme al de sus otros ocho compañeros? ¿Cuál 
habría sido la conducta del gobierno en la hipótesis que indi-
4 
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camos, cuando letrados á quienes él consultase le dijeran que 
eran procedentes las reclamaciones de Mr. Powles, el Comité 
de Londres y los tenedores de certificados? 
No podemos deducir que esta indicación del Sr. Bravo 
Murillo sea efecto de otra cosa que de la creencia, que él por 
sus propias convicciones abriga en este asunto, y que le lleva 
al estremo de esperar que todos los demás han de verle ne-
cesariamente con su mismo criterio. 
Todavía, sin convenir los nuevos letrados con la opinión 
de sus compañeros, podian decir: los certificados de cupones 
no son títulos para reclamar del Estado ningún derecho. Con-
sumado el cange de los cupones por las láminas de la deuda 
diferida, al cambio ó en la proporción que designó la ley 
de 1.° de agosto de 1851, ni hay derechos ni obligaciones 
para abonar nada mas que aquello que ya fue abonado. Pero 
si después de aquel acto los antiguos portadores de cupones, 
examinando mejor los efectos de la conversión que aceptaron, 
han tenido ocasión para ver que sus créditos no han sido 
atendidos en el orden de preferencia que les correspondiera, 
y prueban que créditos, que no pueden tener tanta prelacion 
ni respeto, se han pagado en formas mas beneficiosas para sus 
dueños; que los actos del gobierno en época anterior han re-
conocido para el pago de cupones, también vencidos, condi-
ciones muy diferentes de las que hoy se han dictado, parece 
que el gobierno está en el caso de hacer que una nueva ley 
corrija aquello que la anterior hizo en contra de la justicia 
distributiva. , 
Si tal hubiera sido el parecer de los letrados consultados 
por el gobierno, ¿ qué habría hecho éste? 
Naturalmente examinar la fuerza de aquella conclusión, y 
habría visto que los intereses de la Deuda pública por las 
rentas del 5 y del 4 por 100 desde 1.° de octubre de 1841 á 
fin de 1844, eran un capítulo de los presupuestos del Estado: 
que si desde 1.° de enero de 1845 no se incluyeron, fue por-
que la ley de presupuestos de aquel año comprendía el pen-
samiento de un arreglo de la Deuda, para cuya ejecución se 
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concedía autorización al gobierno , el cual del^ió en un orden 
regular haberle verificado inmediatamente: hubiese visto que 
las obligaciones de aquellos mismos presupuestos no satisfe-
chas, y que constituían otros capítulos, se habían pagado en 
una deuda especial de 3 por 100 con amortización, ó en 3 
por 100 consolidado á la par; que los daños causados por las 
facciones se habían pagado también en deuda diferida á la 
par; que créditos que arrancaban de los primeros años del 
presente siglo, como las presas inglesas, se pagaban igualmente 
en deuda diferida á la par. -
En este terreno la cuestión, no hubiera podido estable-
cer el gobierno la resolución del asunto en el círculo en que 
el autor del folleto la coloca,, tratando de probar que el abo-
no concedido á los cupones es proporcional ó mas bien ven-
tajoso al que se hiciera por los capitales del 4 y 5 por 100 
consolidado. 
No podemos convenir en esta opinión del Sr. Bravo Murillo. 
Los capitales de una deuda perpétua pueden esperimentar por 
diferentes títulos reducciones en el rédito con que primitiva-
mente fueron impuestas: por conversiones ó por operaciones 
de otra naturaleza, esas reducciones de rédito para lo futuro 
se han hecho en todas partes, sin que por ello se causase vio-
lencia al derecho délos acreedores. Son los efectos de un 
nuevo contrato. 
Lo que no se ha efectuado es reducir el valor nominal de 
los réditos devengados, que es propiamente la única deuda 
que nace de los capitales prestados á perpetuidad. 
El arreglo de 1831 establecía una reducción del rédito 
de 8 por 100 en los capitales que lo devengaban al 3 por 100 
diferido, y en las de la deuda del 4 por 100 a 2 f por 100. 
Para no constituir diversidad de tipos se fundieron en una 
sola clase ambas deudas, y por la proporcionalidad que la 
reducción del 5 por 100 á 3 y del 4 por 100 á 2 | llevaba á 
los capitales, se estableció la correspondencia en estos para la 
conversión en deuda diferida, dando 10O por 100 á los del 5 
por 100 y 80 por 100 á los del 4 por 100. 
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¿ Por qué razón el capital de los cupones vencidos se re-
duela á la milad, ó por qué razón al capital nominal se in-
tentó reconocerle un rédito de 1 | por 100 ? Desde luego se 
puede decir, que no teniendo ese capital préviamente un rédi-
to estipulado, no podia asimilársele á ninguna proporcionali-
dad de reducción con capitales que, como los del 4 y 5 por 100, 
tenian interés. 
Pero no prosigamos manifestando los varios aspectos en 
que, á diferencia del Sr. D. Juan Bravo Murillo, hubieran po-
dido los letrados tratar la cuestión, poniendo al gobierno en 
una situación difícil al frente del Comité de Londres y sus re-
presentados, en el hecho de abrir un debate en las esferas de 
la administración sobre sus réclamaciones, que nosotros hemos 
considerado como una ñecion. 
La contienda, cualquiera que fuese el parecer de los letra-
dos, seguirá desgraciadamente en pie, y no debemos descono-
cer que nos ocasiona graves perjuicios, cada vez mas sensi-
bles á medida que el tiempo trascurra. No caben gestiones 
diplomáticas para abrir los mercados. La Bolsa de Londres 
no es un establecimiento sujeto á ordenanzas ni reglamentos 
que emanen del poder, y por lo tanto, aun en la hipótesis del 
mas propicio deseo en el gobierno británico, nada conseguire-
mos por este camino. 
Aquel es un mercado donde las cotizaciones bursátiles se 
hacen con independencia oficial, y parece que en el régimen de 
la libertad, si unos negociantes no quisieran valores de Espa-
ña, otros los recibirían; pero la esperiencia de 13 años prue-
ba que eso no sucede, y recientemente se han tocado los efec-
tos del estado del mercado inglés cuando el Banco de España 
hizo una negociación sobre valores de su emisión con las casas 
mas respetables de Inglaterra. Si hubieran podido deshacer 
el trato, lo habrían hecho. Tal era la contrariedad en que se 
pusieron con el espíritu de la plaza. 
La verdad es que el conflicto actual se habría evitado si 
á tiempo en 1831, publicada la ley de arreglo de la Deuda, 
al advertirse las quejas y pretensiones de los acreedores por 
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cupones, el gobierno en vez de llevar á efecto las operacio-
nes de la conversión en esta parte, las hubiere suspendido 
hasta cesar las gestiones de aquellos y obtener de los mismos 
las seguridades de una completa renuncia á toda reclamación, 
y caso de no haberlo alcanzado, dar cuenta alas Cortes délos 
resultados que en esta parte ofrecía el arreglo, para que ellas 
en su sabiduría hubieran resuelto lo mas conveniente á los 
intereses públicos. Esto habria sido lo procedente. Esto lo na-
tural en tales casos. Esto es lo que habria practicado cualquie-
ra que, partiendo de un concepto en los preliminares de un 
contrato, en el curso de ejecución se encontrase de la otra 
parte dificultades y observaciones para eludirle. Eso habria 
sido lo mejor, y no estaríamos hoy en el estado difícil en que 
nos ha colocado aquella imprevisión. 
VI . 
El sentido de lo que hemos espuesto sobre la cuestión de 
los certificados de cupones, es que la nación no puede ni debe 
reconocer ese papel que carece de valor y autenticidad legal 
como crédito contra el Estado; que si la opinión general y 
unánime por otras consideraciones lo creyese oportuno, debe 
hacerse algo para poner término al presente estado de cosas. 
Que nuestras ideas sobre las relaciones del Estado con sus 
acreedores, son las de que consideraciones de un carácter 
singular y altas miras de orden público, constituyen la norma 
áque deben ajustarse. 
Que diferimos del Sr. D. Juan Bravo Murillo en las apre-
ciaciones de crédito público que resultan de su folleto. 
Que la idea de someter el gobierno á consulta de letrados 
las reclamaciones de portadores de certificados no podía cau-
sar mas que complicaciones, y dar á aquellas un aspecto y va-
lor que nunca les hemos reconocido. 
Y por último, que el conflicto presente se habria evitado 
procediendo en 1851, cuando todavía la conversión no estaba 
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consumada, con una previsión que desgraciadaraenle no se 
tuvo. 
Bosquejo retrospectivo de la Hacienda pública 
hasta el advenimiento de la administración de 
los cinco años. 
I . 
Necesario es que antes de esponer los actos, y su trascen-
dencia para lo futuro, de una administración á que quieren 
referirse errores y complicaciones de que está muy distante, 
digamos en breves palabras lo que venia siendo la Hacienda 
del país, desde que á la conclusión de la guerra civil, á favor 
también de las grandes reformas consumadas en el orden po-
lítico y económico, fue dado entrar á los gobiernos en una 
senda de mejoras y de organización que permitieran un dia 
traer los recursos y las obligaciones del país al punto de com-
pleto equilibrio, que es sin duda el término deseado por 
todos. 
Durante el período de aquella guerra larga y sangrienta, 
difícil era, y aún mas, imposible, que el gobierno pudiera 
hacer nada para sacar á la nación del estado estrecho y pobre 
á que el antiguo régimen político la había traído. No hay que 
esforzarse mucho para convencer á nuestros lectores de que la 
Hacienda pública durante el reinado del Sr. D. Fernando YH, 
fuera de ciertas disposiciones de un orden reglamentario que 
merecen aprobación de las personas versadas en la adminis-
tración de las rentas, fue una continua combinación de espe-
dientes para conllevar necesidades escesivamente superiores 
á los medios del Tesoro, y espectáculo lamentable de descuido 
y abandono de todo cuanto pudiera promover el progreso de 
los intereses materiales del país, su instrucción y el levanta-
miento de las fuerzas de la nación para hacerla representar en 
el mundo el papel que le correspondía. 
Sorprendida la monarquía absoluta con la pérdida de las 
grandes colonias que España poseía, y las cuales prestaban á 
su Hacienda inmensos recursos, era imposible que limitada á 
los reducidos de unas contribuciones y rentas que habían de 
salir de la pobreza misma de la Península, pudiera atenderse 
con ellas á todo lo que exigía un Estado, sobre el cual pesaban 
las obligaciones contraidas en tiempos de otra prosperidad y 
grandeza. 
Habría sido necesario para conseguir en parte la atenua-
ción de los males que la independencia de las colonias trajera 
sobre la metrópoli, que el régimen político hubiera permitido 
buscar en el concurso de las asambleas nacionales los medios 
correspondientes, únicos poderes que prestan á los gobiernos 
los recursos para dominar sus dificultades económicas. 
Pero no cabía en las miras políticas de la monarquía se-
mejante apoyo, y tuvo que atravesar su existencia con exiguas 
rentas y con el arbitraje de continuos y repetidos em-
préstitos. 
I I . 
Al advenimiento del reinado de Doña Isabel I I , aquella si-
tuación vino á complicarse mas por los disturbios y los desas-
tres de la guerra civil, que por siete años desolaron la Pe-
nínsula. Ese período no era á propósito para intentar la 
organización de la Hacienda. Bastante se hacía en combinar, á 
fuerza de ingenio, las operaciones propias de las circunstan-
cias, y acudir al sostenimiento de cargas pesadísimas, aun en 
un estado de holgura y de mayores recursos. 
Con todo: en ese período, si no se adoptan grandes planes 
de organización, se echan los cimientos para poder un día le-
vantar, no el edificio de la bancarrota, como hoy lo ve dibu-
iado el Sr. D. Juan Bravo Murillo, sino el establecimiento íir-
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me de nuestra restauración económica. La abolición del diez-
mo, si no definitivamente decretada, preparada al menos, la 
desamortización civil y eclesiástica consumada en gran parte, 
tales fueron las dos cardinales reformas iniciadas, y después 
concluidas, sin las cuales de seguro no habria sido posible 
organizar en 1845, ni desenvolver después, los grandes im-
puestos que han venido á alimentar todas las necesidades del 
Estado. 
I I I . 
Terminada la guerra civil, en el breve periodo de la Re-
gencia, la abolición del diezmo queda consumada; comiénzala 
de la amortización de los bienes del clero secular; y aunque 
en lo demás no sean de notar grandes medidas financieras, 
que tampoco permitía el estado de los tiempos, agitados por 
constantes sacudimientos de la revolución, las cosas van ade-
lantando para hacer menos difícil, en los días que la paz pú-
blica lo consintiera, lo que de otra suerte se habria entonces 
ejecutado. 
Privado el gobierno durante la guerra civil de elementos 
para obtener, por operaciones de crédito sobre títulos de la 
Deuda consolidada, los grandes recursos que las necesidades 
públicas pedían á todas horas, hubieron los ministros de ejer-
citar los que el uso de la deuda flotante proporcionaba, y acu-
mulados en gran parte todos los descubiertos anteriores sobre 
el Tesoro, agobiado con multitud de giros y valores, cuya re-
novación costosa era negocio de todas horas, en 1844 fue ne-
cesario recurrir á una consolidación forzosa de todos aquellos 
valores, cuya medida en el fondo siempre hemos aplaudido 
como acto de gran iniciativa, pero cuya forma, acaso porque 
no estamos en situación de apreciar las circunstancias de ac-
tualidad que la aconsejaron, no estimamos de tanto acierto y 
conveniencia. 
Besahogando con ella el Tesoro, los negocios pudieron 
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llevarse con menos dificullad, los servicios fueron atendidos 
con mas esmero; y aprovechando la gran base que la aboli-
ción del diezmo y la desamorlizacion hasta entonces practica-
das ofrecían al gobierno para llevar á los impuestos la reforma, 
que sin aquella hemos dicho ser imposible, se organizó una 
combinación que, si al principio no fue tan fructuosa como 
correspondía á las obligaciones de entonces, hacia esperar con 
el trascurso de algunos años, ingresos en el Tesoro bastantes á 
hacer frente á sus atenciones. 
El periodo que desde aquel año á fin del de 1849 media, 
se atravesó con dificultades que en parte provinieron del esta-
do que por lo general produjeron los sacudimientos revolu-
cionarios en el interior, donde volvió á encenderse la guerra 
civil, y mas principalmente de la perturbación universal que 
produjo la revolución de 1848 en la nación vecina. 
A pesar de todo, en ese período se indican ya y son ob-
jeto de proyectos de ley medidas que tienden á una liquida-
ción general de las deudas del Estado y á su arreglo, á orga-
nizar la contabilidad pública acomodándola á las condiciones 
del régimen parlamentario, á completar en toda su generali-
dad la desamortización civil y eclesiástica, en una palabra, á 
realizar mucho de lo que después ha tenido ejecución, y que 
la habría tenido también entonces si las complicaciones políti-
cas hubieran dado á los gobiernos mayor estabilidad. 
IV. 
Estamos ya en 1850, época que se señala como el princi-
pio de nuestra reorganización financiera, y debemos esplicarla 
con alguna estension, porque ha de servirnos para esponer 
también en gran parte, el pensamiento que en 1858 llevamos 
á las esferas del poder. 
Al principiar el año de 1850, el estado de la Hacienda 
distaba mucho del equilibrio de los ingresos y de los gastos. 
Además teníamos el atraso acumulado por la suspensión del 
pago de cupones de la Deuda pública al 4 y 5 por 100 desde 1.° 
de octubre de 1840: estaba indeterminada la categoría de una 
gran parte de la Deuda pública contraida antes de 1828, y por 
designar los medios de su amortización, asi como de gran 
parte de la deuda de igual época relegada á condiciones de no 
disfrutar interés alguno. 
El Tesoro tenia también sobre sí el débito de inmen-
sas sumas por las asignaciones personales no satisfechas des-
de 1828, importantes saldos por atenciones y préstamos que no 
fueron objeto de la consolidación de 1844. Habia prometidas 
indemnizaciones por daños que ocasionara la guerra civil, y 
por consecuencia de la abolición de oficios y derechos enage-
nados. 
Teníamos también que ocurrir de algún modo al pasivo 
originado en las provincias que nos pertenecieron y pertene-
cen en Ultramar; y finalmente con los gobiernos de Francia, 
Inglaterra y Dinamarca nos hallábamos en deuda de conside-
rables sumas. 
Tal era el aspecto de la situación económica en 1850, é 
indudablemente puede asentarse que la perspectiva que ella 
ofreciera era a primera vista para desconfiar de todo medio 
de conllevarla y resolverla. 
Mas para quienes conociendo lo que es la influencia de los 
tiempos en el desenvolvimiento déla riqueza; para quienes hu-
bieran consagrado meditación y estudio á los efectos que en 
otros pueblos habían causado reformas políticas y económicas 
cuales las que en España se habían adoptado, y otras que to-
davía eran de tomar, cabían legítimas esperanzas de poder 
llegar á días en que toda aquella balumba de descubiertos, 
de diferencias en los presupuestos, de escasez para acudir á 
los servicios que la civilización y las ideas de la época nos 
piden desapareciese, pudiendo la nación entrar de lleno en la 
plenitud de su crédito y en los goces del bienestar y del 
progreso. 
El programa que aquella situación indicaba era claro. 
Ordenar una equitativa y regular distribución dé las rentas 
del Tesoro según la importancia y la urgencia de las atencio-
nes; hacer la liquidación de los antiguos débitos de la nación, 
regularizando y ordenándolos también para darles participa-
ción en el haber del Estado; cultivar la Hacienda por una 
esmerada administración que cortase todo vicio de inmorali-
dad y fraude, y llevara la mayor economía á la esplotacion 
de los impuestos; constituir un servicio de Tesorería que tras-
mitiera los recursos con oportunidad y con el menor quebran-
to allí donde las necesidades lo indicasen, y para el momen-
to en que los pidieran; dar forma regular al crédito del Teso-
ro para establecer en buenas condiciones el gran compensa-
dor de los ingresos y las salidas de las cajas, la Deuda flo-
tante; ir modificando paulatinamente las cuotas y tarifas de 
los impuestos, cuyo aumento gradual seria natural por la 
acción misma del acrecentamiento de la riqueza; y finalmente, 
preparar y llevar á cabo grandes operaciones para dotar al 
país de Vias de comunicación de todas clases y elementos de 
fuerza acomodados á su importancia política, lo cual si por de 
pronto es pesada carga, da después reproductivos medios de 
riqueza y poder. 
Así concebimos en aquel tiempo la situación, y no hemos 
tenido de entonces acá motivos sino de confirmarnos en el 
mismo juicio. 
Nos parecía ver en ella una gran semejanza, si no igualdad, 
con la que ofrecía la Hacienda de Francia al restaurarse la 
monarquía después de la catástrofe de Waterlóo; y considerá-
bamos el método que allí se siguió, de aplicación propia á 
nuestro país.. 
Adoptáronse en los tres años de 1850, 18S1 y 1852, dis-
posiciones en el sentido de las bases que dejamos espuestas, y 
en los años sucesivos los negocios se condujeron con las mi-
ras que hemos enunciado, teniendo lugar actos importantes 
que solo fué dado conseguir á los gobiernos que, buscando 
para todo el concurso del Parlamento, pudieron obtener lo que 
no era dado realizar á los que, por una ú otra causa, se veían 
precisados á obrar en la esfera estrecha del poder ministerial. 
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Prescindiendo de actos mas secundarios, señalaremos 
aquellos de primer orden que son de lomar en cuenta al hacer 
la reseña que vamos presentando. 
Dictase la ley de contabilidad y los difíciles y complicados 
reglamentos que su ejecución pedia. Adóptase otro de arreglo 
de las Deudas esceptuadas, las de oficios y derechos enagena-
dos, Ultramar y las particulares á favor de Francia, Inglaterra 
y Dinamarca. No discutamos las formas de ese arreglo: está 
consumado, y solo tenemos que lamentar que no hayamos 
quedado en cordial inteligencia con todos los acreedores. 
La distribución de los recursos del Tesoro, en medio de 
su insuficiencia para la totalidad de las obligaciones, entra en 
condiciones de regularidad que hace para las clases, que te-
nian que esperimentar algún aplazamiento en parte desús 
haberes, mas llevadera que antes la situación. 
El servicio de la Tesorería se hace también en condiciones 
menos onerosas que en otros tiempos, y principian á estable-
cerse relaciones del público con el Tesoro, signo de la futura 
restauración de su crédito. Se completa aquel servicio con la 
institución de la Caja de Depósitos, que algún dia habría de 
ser el único medio de mantener una deuda flotante, bastante 
para atender á cuanto exigieran, así los servicios ordinarios 
como los estraordinarios, y á tipos de interés que parecían 
imposibles de lograr. 
La recaudación de los impuestos se va metodizando tam-
bién, y los rigores del apremio hácense cada dia menos nece-
sarios. 
Principiamos, como era natural, á consagrar alguna aten-
ción á las mejoras materiales y al engrandecimiento de las 
fuerzas defensivas del territorio, se piensa en fortificaciones, 
armamentos y en construcciones navales. Se adquieren edifi-
cios para las dependencias del Estado, se llega á intentar la 
traída de aguas á Madrid por un canal monumental, cuyo 
coste es inmenso, y el espíritu de progreso lleva al gobierno 
á terminar lo que el poder absoluto no alcanzó ver concluido, 
el Teatro Real. 
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Veníanse mejorando con escasos recursos las carreteras, 
y después de haber consumido 200 millones, que las 
Córtes de 1846 destinaron á este objeto, conocida la insufi-
ciencia de tal suma para un pais en que provincias de inmen-
sa estension carecian del materialismo de trayectos que for-
masen una docena de kilómetros, se emprenden nuevas emi-
siones de valores para esta clase de trabajos. 
El espíritu de mejora y de progreso nos domina de tal 
suerte que los ferro-carriles, poderoso medio de comunicación 
y de influencia en toda la economía social, entran ya en el 
número de nuestras mas urgentes necesidades, y no bastando 
el concurso con que el Estado ofrecía ayudar á las empresas 
en las construcciones por la ley de 20 de febrero de 1850, 
llegan los propósitos y las decisiones del gobierno hasta la 
ejecución por cuenta del Estado de nada menos que las gran-
des líneas á que se da principio adquiriendo la de Madrid á 
Aranjuez. 
¡ Mas valeroso ánimo demuestran entonces los administra-
dores de la fortuna pública que el que hoy se percibe en sus 
publicaciones! 
¡ Entonces vivían sin duda bajo la acción de constelacio-
nes que les infundían ideas mas halagüeñas de las que ahora 
se cruzan por su mente! 
Creemos haber sido exactos espositores de lo que aconte-
ció en ese período de 1850, 1851 y 1852, y lo que se dejaba 
ordenado para 1853. Consideremos, sin embargo, lo que todo 
aquello suponía con relación al porvenir. 
Se aceptan, por efecto del arreglo de la Deuda, obligacio-
nes que sucesivamente habrían de inscribirse en el presupuesto 
en el trascurso de 19 años por 200 millones anuales. Se consi-
dera tan robusta y fuerte la situación de que se parte, que para 
aligerar en lo futuro esa carga por una conversión de deudas, 
se anticipa y acepta como de actualidad, sin que el preáupues. 
to ofreciera todavía sobrantes para ello, una cantidad anual de 
intereses que muchos consideraron con razón insostenible, 
porque llevadera solo por la Deuda flotante, vendría con la 
acumulación de intereses á colocar en su dia los resultados de 
la operación casi en el mismo límite que se queria reducir. 
Emprendidas construcciones navales por 50 millones en 
un año, para no hacerse completamente estériles era necesario 
continuarlas sucesivamente. Las carreteras, consumida como 
dejamos dicho la emisión de valores autorizada en 1846, exi-
gían nuevos recursos, y atendido el estado de este servicio, 
claro es que las sumas que debian consagrarse á él habían 
de ser de mucha consideración. 
No habiéndose todavía principiado, por decirlo así, la em-
presa del Canal de Isabel I I , en su integridad quedaba para 
lo futuro la ejecución de esta obra; y por último, la construc-
ción de líneas de ferro-carriles por cuenta del Estado supo-
nía grandes emisiones de valores públicos, cuyo rédito nece-
sariamente había de suponer anualidades de grandísima im-
portancia. 
Al aceptar toda esta masa de gastos públicos que eran 
solo de levantar con los recursos del crédito, cualquiera que 
fuese su forma no se contaba por cierto con el previo sobran-
te de las rentas y de las contribuciones. 
Las emisiones de acciones y de obligaciones del Estado 
para ferro-carriles y carreteras, las de valores de la Deuda 
flotante, para la marina, el Canal de Isabel I I y otros obje-
tos, que necesariamente habían de venir a una ulterior con-
solidación en deuda perpétua, no eran mas que un puro em-
préstito negociado á tipos un poco gravosos. 
No penetraremos por hoy en el análisis de aquellos he-
chos, porque haríamos esta reseña de una estension que nos 
llevaría muy lejos del propósito que hemos formado al in i -
ciarla. 
Pero podemos asentar como epílogo de la situación de 
1850, 51, 52 y 53, que después de aplazar unos presupues-
tos, el pago de mensualidades á las clases activas y pasivas, 
de constituir el último un descuento en los haberes hasta el 
estremo de aparecer como la contribución mas terrible que se 
conociera, de consagrar insignificantes créditos á la adquisi-
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cion de primeras materias para la esplotacion de las rentas y 
á servicios como el de reparación y conservación de caminos, 
puertos, telégrafos, instrucción pública y otros de esta natu-
raleza ; consumir grandes cantidades de los valores que el 
Estado poseia por tas antiguas ventas de bienes nacionales, 
de no haber hecho efectivas en los respectivos ejercicios las 
amortizaciones de la deuda del personal y del material, ni en 
totalidad los semestres de las deudas con interés, fueron sal-
dados todos en un déficit que habria sido considerable, si las 
obligaciones todas y las necesidades del buen servicio públi-
co se hubieran atendido en la escala que era necesario 
aceptar. 
Hemos indicado al principiar esta publicación, en las re-
flexiones generales que dejamos hechas, el aspecto que ofre-
cían las cosas en 1854, mas bien por la influencia dé las com-
plicaciones políticas que por las del orden puramente finan-
ciero. En aquel tiempo también se prosigue en la mira de 
dotar al pais de las grandes vias de comunicación y en la 
mejora del material de guerra y marina y como una necesidad 
indeclinable de los pueblos. Hasta las obras de ornato entran 
en el programa del gobierno, y la reforma de la Puerta del 
Sol se emprende entonces. 
Pero aquella como otras administraciones anteriores no 
tuvieron presente que todo puede hacerse en el gobierno del 
Estado, prescindiendo, si fuese permitido, del concurso de las 
Cortes, menos resolver con éxito las grandes combinaciones 
de Hacienda , necesarias en primer lugar para intentar los 
adelantamientos por que todos suspiramos. Tal olvido fue el 
escollo de la administración de 1850 á fin de 1852. No era 
posible emprender construcciones de carreteras y ferro-carriles 
con emisiones de papel que llevaban en si el defecto capital 
de no contar con el voto de las Cortes, lo cual las hacia mo-
neda sin curso que tenia que quedar en las cajas del Tesoro 
sin aplicación posible, ó cuya negociación imponia descuen-
tos tan fuertes, que hacian de costosísimo precio para el Es-
tado los servicios pagaderos por ese medio. 
La revolución de julio de 1854 vino á cambiar en parte 
la marcha de los negocios, y aquí debemos tributar á los 
hombres que tomaron en medio de aquel suceso la dirección 
del gobierno, el testimonio de una mención justa por el pa-
triotismo y el acierto con que inmediatamente dominaron los 
efectos de tal sacudimiento. 
Trastornados por las Juntas populares todos los servicios; 
abolido por ellas el impuesto de los consumos ;• en una atmós-
fera de recelo y desconfianza sobre él estado del Tesoro, todo 
cuanto puede hacer financieramente grave y difícil una si-
tuación, todo fue dominado sin otros procedimientos que los 
del orden y la confianza que, enmedio de tal confusión, supo 
inspirar el digno Ministro de Hacienda D. José Manuel Co-
llado. 
Otro habria sido el éxito de aquella situación política, que 
contaba con la fuerza que siempre comunican acontecimientos 
tan grandes, si menos obcecadas las Cortes en sus preocupa-
ciones contra la contribución de consumos , la hubieran man-
tenido y no hubiesen hecho temer profundos cambios en la 
constitución rentística del pais, causa principal del recelo en 
que los capitales entraron, de la gran baja que esperimenta-
ron los valores públicos, afectados además por la depresión 
que en todos los mercados ocasionaba la guerra de Crimea. 
Mas á pesar de todo, las Cortes constituyentes no escasea-
ron recursos de otra clase al Tesoro, y el voto para la emi-
sión de 500 millones efectivos en renta al 3 por 100; el sub-
sidio estraordinario del préstamo forzoso de 230 millones; 
los aumentos en las cuotas de las contribuciones territorial é 
industrial, con los demás medios que se desprendían de las 
leyes de desamortización; el allanamiento de las cuestiones 
suscitadas para la construcción de ferro-carriles; el voto de 
1000 millones para carreteras, y otros fondos para material de 
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guerra, todo formaba un conjunto de elementos, que bien or-
denados, bastarían para realizar en gran parte las mas impor-
tantes soluciones que exigiera el desenvolvimiento de la Ha-
cienda pública. 
VIL 
En el mes de setiembre de 1856 y con ocasión de la cues-
tión suscitada en el seno del gobierno sobre la suspensión de 
la venta de bienes del Clero secular, tuvimos la honra, sin 
merecimientos nuestros para ello, de ser llamados al Consejo 
de la Corona, y lo aceptamos en la confianza de obtener, 
como después lo conseguimos, la desamortización eclesiástica 
con el prévio concurso de la Santa Sede. 
Permanecimos pocos dias en el Ministerio: nada pudimos 
hacer; pero estamos en el caso de consignar aquí que enme-
dio de tener el Tesoro todavía en cartera la mayor parte de 
la emisión de renta al 3 por 100 autorizada por las Cortes 
constituyentes, no cruzó por nosotros la idea, ni sentimos 
tampoco la necesidad de hacer sobre aquella una negociación 
próxima como la que á los pocos meses tuvo lugar: entraba 
en nuestro pensamiento, y se había preparado el correspon-
diente proyecto de Real decreto, el restablecer el impuesto 
de consumos, tal como después se hizo, manteniendo en pié 
los aumentos que las Córtes constituyentes hicieron en el cupo 
de la contribución territorial y tarifas de la industrial y de 
comercio. 
VIII. 
El Ministerio que nos sucedió, obedeciendo á otras miras 
políticas, suspendió en todas sus partes las leyes de desamor-
tización; restableció el impuesto dé consumos; mantuvo el 
territorial y el industrial y de comercio en los límites en que 
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las Corles constituyentes lo fijaran: eslinguió por completo el 
descuento á que los sueldos y asignaciones personales venian 
sujetas, y el que para Monte Pió esperimentaban también las 
militares; y usando de la autorización para negociar títulos 
al 3 por 100 hasta producir 300 millones efectivos, consagró 
una parte á resolver desde su punto de vista la crisis de sub-
sistencia, atender á gastos del ejercicio de 1856 y dotar con 
el resto el presupuesto de 1837. 
Pasamos por alto el examen de estas operaciones, deseo-
sos de llegar al punto principal que constituye el objeto de 
esta publicación, é igualmente que sobre los actos de las ad-
ministraciones de 1857 y primer semestre de 1858, la cual 
planteó por autorización legislativa el presupuesto del año, 
levantando el impuesto territorial á 400 millones de reales, 
haciendo figurar en él los recursos de la desamortización por 
las ventas efectuadas, y consignando ya la iniciación de nuestro 
pensamiento sobre la aplicación al Tesoro público de los pro-
ductos de las ventas de bienes desamortizados á cambio de 
efectos de la deuda del Estado. 
IX. 
Dejamos indicada rápidamente la marcha que la adminis-
tración de la Hacienda pública habia seguido durante un largo 
período, y ella indica que la mira de todos los gobiernos ten-
día á conseguir un gran desarrollo en los intereses materia-
les, necesario para acrecentar la materia imponible, y recojer 
con sobra por medio del impuesto los dispendios que exigie-
ra el fomento de la riqueza general. Los gastos que se consa-
gran á este objeto son para la Hacienda del Estado lo que 
para la del agricultor el riego y los abonos. 
Nos falta esponer el resultado final de los presupuestos 
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Pero todavía corresponde esplicar, para comprender bien 
lo que fueron esos presupuestos, los varios recursos de un 
orden especial que entraron como elementos muy esenciales 
de su dotación, que si bien por un lado son menos valor del 
déficit que arrojaron, por otro espresan bien á dónde habría 
llegado el déficit si las atenciones se hubieran cubierto sin 
aplazamientos ó sin descuentos; si los recursos de la desamor-
tización y el producto de emisiones de renta consolidada, el 
fondo de sustitución del servicio militar y otros medios no 
hubieran entrado en cuenta para acudir á obligaciones que 
nosotros hemos procurado atender con el producto de las 
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La suma de los délicils de los presupuestos de 1850 
á 1858 y la de los recursos de un caracler especial, que des-
pués no han figurado en los ejercicios posteriores, ofrecen un 
resultado de 1.985.229.0S7 reales; y aunque se quiera dedu-
cir de estas cantidades algo de lo que representen servicios 
atendidos con aquellas, que en los presupuestos de los cinco 
años han figurado en el presupuesto eslraordinario, el resto 
llevarla de seguro á mas de 1.600 millones de reales la dife-
rencia en que se habrían saldado los presftpuestos de aquellos 
ocho años por razón de los servimos que nosotros hemos con-
siderado con el carácter puramente ordinario. 
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ADMINISTRACION D E LOS CINCO AÑOS. 
i . 
Llegamos al punto deseado de nuestra publicación, y sen-
timos el tener que hacer la apología de actos que nos perte-
necen. El público nos dispensará lo que en ello haya de in-
modesto, pero nadie como uno mismo puede dar cuenta satis-
factoria de lo que por su iniciativa se realizó en tan largo 
período administrativo. 
Es de nuestro deber consignar una declaración necesaria. 
El manejo de la Hacienda constituye una especialidad que 
releva á los demás miembros del gobierno de aquella respon-
sabilidad que en otros asuntos alcanza á la colectividad de los 
Ministerios. Por nuestra parte hemos disfrutado una plenísima 
confianza de nuestros dignísimos compañeros, y jamás hemos 
hallado en ellos el menor óbice á cuanto creímos conveniente 
proponer y hacer. 
Somos deudores á los Cuerpos legislativos de la acogida 
mas benévola que ministro puede obtener de aquellos; y si 
censura y responsabilidad es de imputarse á nuestra adminis-
tración, de nadie mas que de nosotros mismos es aquella. 
11. 
Cuando por tercera vez en julio de 1858, fuimos llamados 
por la confianza de nuestra augusta Soberana al Ministerio de 
Hacienda, abrigábamos aquella convicción, que dejamos es-
puesta, de que la acción del tiempo, los cuidados de una Ad-
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ministracion celosa y un espíritu de espansion para promover 
la ejecución de las grandes obras públicas habia de conducir 
la Hacienda del Estado á situación de dominar todas las difi-
cultades. 
Yeíamos el progreso de las rentas del Tesoro gradual y 
sucesivo todos los años venir desde aquel presupuesto de 1850, 
cuyos recursos, aun comprendiendo los de un carácter transi-
torio y accidental, ascendian á 1.272.000.000reales, hasta un 
rendimiento de 1.869.000.000 reales que ya ofreció el pre-
supuesto de 1858. 
Veíamos realizarse la recaudación de los impuestos cada 
dia con menos coerciones fiscales y reclamación de los con-
tribuyentes. 
Veíamos comprendidos en los presupuestos de gastos la 
mayor parte de los créditos que la liquidación de las antiguas 
deudas nos habia impuesto, y atendidos con mas largueza 
servicios ineludibles para toda buena administración. 
Veíamos en una palabra realizado el equilibrio de los re-
cursos permanentes y de aquellos gastos que por su constante 
necesidad se han clasificado en el lenguaje de la Hacienda 
como ordinarios. 
El crédito del Tesoro se habia mejorado hasta el punto de 
ser demandados sus giros por la Banca con igual confianza 
que los de particulares, y negociábanse los valores flotantes 
al tipo de 7 I por 100, bien distante por cierto de aquellos 
descuentos que recordamos con tristeza. Todavía podían 
conseguirse en este punto mejores resultados. 
Era de necesidad llevar á cabo la desamortización general, 
objeto de leyes, suspensas solo mientras se obtuviera el 
acuerdo de las potestades que debían intervenir en su eje-
cución. 
Infinitas concesiones de caminos de hierro acordadas por 
las Cortes, para cuya subvención se habían votado inmensas 
cantidades, reclamaban medios y forma de hacerlas efectivas. 
Consideramos que la ejecución de esas líneas, sin enla-
zarse con carreteras ordinarias de todos órdenes, eran estéril 
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empresa, mas infecunda si á los puertos no se dedicaban me-
joras que complelaran un pensamiento de fomento general. 
Se observaba que á pesar de los mayores recursos que de 
año en año se venian consagrando á la marina y al material 
de guerra, nuestra pobreza era tal que carecíamos de lo mas 
indispensable, aun resignando á la nación á vivir apartada de 
todo contacto y participación en las graves y complicadas 
cuestiones de la política esterior. 
En una palabra, teníamos la convicción de que no era 
bastante pensar en nuestras necesidades ordinarias, sino que 
habia urgencia de impulsar los grandes establecimientos del 
Estado en todos sus ramos. 
III. 
La dificultad consistía en la manera de llevarlo á cabo por 
medio de un plan de recursos préviamente establecido. 
Sabíamos, y lo dijimos en su tiempo, que no podían salir 
aquellos del impuesto: no tiene una generación rentas para 
realizar tales empresas. Son necesarias las fuerzas de muchas 
eslabonadas por los procedimientos del crédito; y habiendo 
de recurrir á ellos, ningunos mas seguros y eficaces que los 
que presentaba la desamortización general. 
¿Dónde podían encontrarse de otro modo ni las cantidades 
ni las condiciones de tan vasta operación de crédito? A la 
Europa no era dado reclamarle nada, primero por la situación 
de nuestras relaciones en los mercados ingleses y otros del 
continente; y segundo porque la demanda que harían las em-
presas concesionarias de ferro-carriles era mas que suficiente 
para apurar los fondos que los mercados mostrasen. 
En el interior no podíamos aspirar á la colocación de la 
masa de títulos que habían de negociarse. • 
Además no debíamos cerrar una operación total á los cam-
bios bajos á que la renta se encontraba entonces, y teniendo 
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que disponer de los fondos en el espacio de muchos años, no 
podíamos renunciar á las mejoras que el crédito obtuviese. 
Siendo conveniente para la estimación de los fondos pú-
blicos que la mayor parte se coloque en manos de rentistas y 
en títulos que no afluyan á la plaza, ¿qué mejores titulares 
que las Corporaciones? Debiendo estas trasformar su propie-
dad territorial, ¿qué empleo habrían de dar á sus capitales mas 
permanente, mas consolidado que la renta pública? 
Si en otro tiempo emitíamos acciones de carreteras para 
la construcción de estos caminos, y operábamos sobre la deu-
da flotante para las navales, el material de guerra y otras em-
presas, operaciones que tendrían que resolverse en una con-
versión en deuda consolidada, ¿qué inconveniente ni dife-
rencia había en el fondo entre aquello y emitir títulos al 3 
por 100 como nosotros concebíamos? 
iv. 
A la ejecución de estas ideas que nos animaban en 1858 
consagramos los primeros proyectos que tuvimos la honra de 
someter á las Córtes. 
Formamos el presupuesto del Estado para 1859, y lo cal-
camos esclusivamente sobre los recursos que exigían los ser-
vicios normales y constantes, y podían producir las rentas, 
contribuciones y derechos de un carácter permanente, elimi-
nando todo ingreso que no hubiera de ser subsistente, lo mis-
mo para aquel que para los sucesivos presupuestos. 
Agrupamos en segundo término en un cuadro general los 
recursos estraordinarios que la desamortización proporcionaba 
con aplicación á las obras públicas y á las grandes construc-
ciones del material, derivándolo todo de una ley que al mis-
mo tiempo presentamos á las Cortes, en la cual se abrían 
créditos con ese objeto por 2.000 millones de reales, amplia-
dos después á mayores sumas. 
Fijado el destino de los productos de la desamortización, 
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dábanse á los pueblos y á las corporaciones en equivalencia 
lítalos de la renta al 3 por 100, al cambio del vencimiento 
de las obligaciones de los compradores (Je los bienes, de modo 
que la emisión y sus gravámenes se difirieran por la duración 
misma de los plazos en que las ventas habrían de ser co-
bradas. 
Para acudir por último al pago de subvenciones otorgadas 
á las lineas de ferro-carriles ascendentes á mas de 1.500 
millones, propusimos la creación de valores, cuya negociación 
y aplicación pudieran acomodarse á la compleja y variada 
forma en que las subvenciones se hablan concedido, 
Todo este pensamiento se reasumía en una fórmula: Acu-
dir á los gastos ordioarios; emprender una gran campaña de 
obras públicas y constituir el presupuesto de las rentas del 
Estado para que en lo futuro su importe permitiera satisfacer 
á la inscripción necesaria de los créditos que todavía exigiera 
el arreglo de la deuda de 1851; á la de los réditos que gra-
dual y anualmente correspondían á las emisiones de títulos á 
favor delas corporaciaDes en equivalencia de sus bienes desa-
mortizados; á la de las obligaciones por subvención de los 
ferro-carriles; y á la de aquellos otros que el mejor servicio 
ordinario pidiera anualmente por la sucesiva manifestación 
de las necesidades del gobierno y de la administración pú-
blica. 
La prueba de la exactitud de tal fórmula se hallaría en la 
suficiencia ó insuficiencia de los recursos del Estado en igual-
dad con lo que representaran tedas aquellas obligaciones. 
V. 
Espuesta de una manera general, la mira de nuestros pro-
pósitos, veamos prácticamente si las cosas se han conducido 
para alcanzar aquellos resultados. 
Desde 1845, en que la reforma de los impuestos había 
sido adoptada sin que entonces tuvieran ámplia representación 
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las ideas que en contrario pudieran ostentar los diferentes 
partidos políticos que se agitan en nuestro pais, nunca el or-
ganismo de las rentas y contribuciones habia sido asunto de 
especiales y detenidas impugnaciones en el seno de las asam-
bleas nacionales. 
Sucesivamenle los presupuestos hablan pasado por la t i -
jera prueba de debates en que mas que el espíritu económico 
habia dominado el interés de la política, como quiera que los 
presupuestos se planteaban por meras leyes de autorización, 
cuando se contaba con las Cortes. 
Debatido un año y otro aquel organismo, lo hemos con-
servado integro en las bases primitivas, y hemos conseguido 
reforzarle además con cuanto creímos necesario. 
No capitulamos con las críticas de ninguna escuela, y á la 
luz de contradicciones doctrinales probamos uno y otro dia la 
razón científica en que descansaba la constitución tributaria 
del pais. 
Esos administradores que hoy aparecen como nuestros 
críticos, ¿ habrían sacado incólume el sistema de los impues-
tos después de tantas contradicciones? ¿Se hubieran mantenido 
durante cinco años en la brecha de la tribuna sin perder ni 
un solo real de lo que formaba la renta del Estado, acrecién-
dola todos los días, ya con reformas en la contribución de 
consumos, ya con modificaciones en la del subsidio, en el 
papel sellado; trayendo á contribución la trasmisión de los 
bienes muebles, obteniendo por ferro-carriles rendimientos de 
alguna importancia hasta foMnar un total de ingresos de 
2.134.000.000 rs.? 
No lo sabemos; pero en su período escusaron con dife-
rentes motivos el juicio y la intervención de las Cámaras, y 
sin duda por falta de conciencia sobre aquello mismo que te-
nían á su cargo, cedían á la impugnación de la crítica y entre-
gaban al examen los grandes monopolios del tabaco y de la 
sal, rentas fundamentales para la vida del Estado , esponién-
dolas á lo que ya ocurrió por la época de 1820 á 1823. 
En nuestras manos las rentas no han sufrido decadencia: 
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las recibimos en la importancia de 1.862.000.000 rs., las 
entregamos aumentadas hasta 1134.000.000 rs. 
Los gastos de su esplotacion han sido reducidos considera-
blemente, consiguiéndose inmensas ventajas, lo mismo en 
los precios de adquisición de las materias que en los tras-
portes, obtenidas en contrataciones solemnes é intachables 
bajo todos conceptos. 
El efecto de nuestra gestión y de la firmeza, que dimos a 
la situación financiera, se refleja muy bien en los resultados de 
los presupuestos de 1859 y 1860. 
V I 
Partíamos en 1858, al iniciar nuestro pensamiento, de un 
estado político que nos hacia esperar dias de calma y sosiego 
en las regiones de la política general. Principian los meses 
de 1859, y aparece en la Europa la lucha del vecino Imperio 
con Austria para restaurar la unidad italiana. Ignorábamos si 
las miras que promovieron esa lucha podían alcanzarnos á no-
sotros, y teníamos que pensar en armamentos y preparativos 
que no se hacían tan urgentes por aquella época de 1850 
á 1853. Hubo precisión de llevar el efectivo de nuestro ejér-
cito de 84.000 á 100.000 hombres ; remontar la caballería y la 
artillería; pensar con urgencia en la adquisición de algunos bu-
ques que siquiera nos prestasen el servicio de meras comi-
siones y trasportes. Tal era la provisión de medios que el pa-
sado nos había legado; 
Pues bien : eso pide un gasto de mas de 60 millones, y 
con todo, el presupuesto de 1859, preparado en las miras de 
la paz, sáldase con un déficit de 39 millones de reales. 
No termina el año. Ofensas de Marruecos exigen vindi-
cación pronta y segura. Se concibe una campaña; hay que 
llevar 60.000 hombres á Africa, sin tener pertrechos de guerra 
los mas insignificantes; hay que preparar grandes provisio-
nes ; carecemos de trasportes propios del Estado; hay que 
llamar al servicio las milicias provinciales, duplicando casi 
las necesidades de la guerra: todo eso se emprende: todo se 
consuma. No hay operaciones forzadas, no hay espedientes 
ruinosos, no hay nada que manifieste penuria ni escasez: se 
cruza una demanda intempestiva de gobierno estranjero á 
quien debíamos 50 millones de reales, y se le pagan también 
sin pedirle espera ni aquellas consideraciones que le supli-
caran otros en (lias menos apremiantes. 
" Esta crisis se vence : el gobierno no usa de los recursos 
que las Cortes le concedieran, y el presupuesto de 1860 no 
acusa á su liquidación mas déficit que el de 11 á 12 millones 
de reales. 
Las complicaciones que los sucesos de la política del pais 
hacen inevitables nos traen en seguida la necesidad de pedir 
á Méjico satisfacciones debidas. Obligan también á sostener 
en Gochinchina una lucha" que merma los sobrantes de las 
islas Filipinas, afligidas después por catástrofes de que no es 
responsable ninguna administración. 
La guerra de los Estados-Unidos, una crisis financiera que 
se desarrolla al mismo tiempo en la Isla de Cuba deprimen 
los recursos de aquellas cajas. Coincide la anexión de Santo 
Domingo, y ella demanda grandes subsidios; y todo junto 
esteriliza para la Metrópoli sobrantes de 100 millones anuales 
con que pudieran contar otras administraciones, exigiendo por 
el contrario del Tesoro de la Península grandes remesas en 
efectivo y material de todas clases. Hay que promover la co-
lonización de Fernando Póo y Annobon, que en algo cercena 
también los sobrantes de América con que debíamos contar. 
Liquidamos la deuda con Francia, que no por ser un tes-
timonio de mala memoria para la libertad , dejaba de consti-
tuir una obligación inmensa é ineludible, y obtuvimos ven-
lajas que no se habrían conseguido si las proposiciones he-
chas en 1851 á 1852 , hubieran sido aceptadas. Estinguimos 
también la de Dinamarca por menos de la cuarta parte del 
ofrecimiento hecho por la administración de fin de 1852. 
Todas aquellas contrariedades no son obstáculo para que 
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el crédito del Estado, cotizado en 1.° de julio de 1858 á 39 
Por 100, alcance precios sostenidos por espacio de años de 52 
a 53 por 100 sin la acumulación del cupón; el servicio de la 
Tesorería se haga en condiciones de independencia, de con-
fianza y de baratura inesperadas hasta para los mas exi-
gentes, puesto que el interés medio apenas escede de 5 
por 100; y para que se prosigan sin interrupción todos los 
trabajos de fomento emprendidos, dando á las aspiraciones 
de los pueblos anticipada satisfacción. Se construyen multitud 
de carreteras : se mejoran los puertos: se restauran templos: 
los telégrafos y la iluminación de las costas se llevan hasta e 
estremo: los servicios todos son satisfechos con holgura: se 
crea la armada : al ejército se le dota de un vasto material, 
las fortificaciones se adelantan, y el acuartelamiento y hospi-
talidad de las tropas también se mejora con la adquisición de 
nuevos edificios, y el utensilio que la administración tenia que 
comprar al cesar las contratas: finalmente, los caminos de 
hierro se concluyen en su mayor parte, y el Estado cumple 
religiosamente y en condiciones ventajosas las obligaciones 
de subvención que debia llenar. 
¿Y cuál es después de todo el resultado que aparece como 
prueba para censurar ó aprobar la administración de los 5 
años? Que sin la privación en que desde 1861 ha tenido que 
encontrarse por causa de las dificultades que esperimentaron 
y aún esperimentan las provincias de Ultramar, mostraría sus 
presupuestos en una nivelación irrecusable. Que la carencia 
de aquellos sobrantes por espacio de cuatro años ha producido 
un déficit de mas de 400 millones, que, á pesar de todo, no 
habría resultado sin la necesidad de mantener por las cir-
cunstancias de Europa un efectivo en el ejército de 20.000 
hombres mas de lo que en épocas normales habrian exis-
tido. 
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Opónganle sus censores los aumentos de la Deuda pública, 
el uso de los recursos de la desamortización; hablen del des-
pilfarro de miles de millones que todos los .dias pregonan la 
pasión política ó el error de la ignorancia. La administra-
ción de los cinco años demostrará que todo eslá representado 
por yalores existentes en el Estado, porque tales deben con-
siderarse la marina construida, el material de guerra acopia-
do , las carreteras abiertas, los puertos mejorados, las forti-
ficaciones levantadas , los otros establecimientos creados, á 
los que ya no tendrán que consagrar tantos recursos las 
administraciones que la sucedan. No están apurados los re-
cursos de la desamortización; todavía subsisten casi en su 
integridad los de la propiedad eclesiástica; aún resulta en el 
Tesoro la mitad délos de la civil en las obligaciones suscritas 
por los compradores de esta clase de bienes. 
Si os atrevéis á hablar de despilfarres no haréis un cargo 
á la administración de los 5 años; lastimareis la respetabili-
dad de los Cuerpos facultativos del Estado, bajo cuya direc-
ción é intervención se ha puesto el empleo de todos aquellos 
recursos. 
Las épocas de los derroches financieros fueron en todas 
partes la edad de los diestros negociantes y de los agiotistas. 
No se encontrarán vestigios de su existencia en los dias 
de la administración de los 5 años. No se levantarán ni duca-
dos, ni marquesados, ni condados sobre los escudos disi-
pados por esa administración torpe y aturdida, ¡ si es que no 




Hemos dicho que procuramos dotar el presupuesto del 
Estado con rentas y recursos de un orden permanente, sufi -
cientes á resistir las necesidades de las obligaciones contrai-
das. Esto se habría conseguido sin las complicaciones de las 
provincias de Ultramar y las de la política general; y desde 
luego podemos asegurar que en el momento en que esas difi-
cultades tengan término, el presupuesto de España quedará 
tan sólidamente organizado como el mas regular de cualquier 
otro pueblo. 
¿Por qué , pues , se dice que se acercan , si es que no se 
sienten ya, los efectos de la administración de los 5 años? 
¿Por qué se anuncia que la situación es crítica y requiere 
grandes remedios para cortar el mal que nos amenaza? 
Espongamos y examinemos esa situación. 
La situación financiera. 
i . 
Al examinar una situación financiera no son de confundir 
los dos aspectos que puede tener, uno el qüe propia y esclu-
sivamente se refiere al Estado por su Hacienda, y otro el que 
ofrezcan en su generalidad los negocios de la industria y del 
comercio. 
La confusión de ambas cosas puede ocasionar que se tome 
por mala una situación rentística que en sí sea buena, porque 
las complicaciones del mundo mercantil sean las que real-
mente obren en un momento sobre el conjunto de las rela-
ciones económicas. 
Hoy mas que nunca conviene establecer esa distinción y 
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examinar lo que se ha de atribuir al Estado ó á los particulares, 
porque las dificultades, si existen , lo mismo alcanzan al uno 
que á los otros, lo mismo se esperimentan en España que en 
el resto de Europa. Colocados en este punto, veamos lo que 
nos ofrece la situación. 
II. 
La Hacienda del Estado, ¿ ha espenmentado algún sinies-
tro que la prive en gran parte del rendimiento de sus rentas, 
de modo que se produzca uno de esos vacíos que ofrece la de 
algunas otras naciones? No. Las rentas siguen en general un 
movimiento ascendente; si alguna no da todo lo que seria de 
esperar, hay que atribuirlo al accidente de la crisis general 
por que todo el mundo pasa, y que momentáneamente dificultad 
las transacciones del comercio y de la industria, restringiendo 
el consumo, y de consiguiente los productos del impuesto. 
La Hacienda del Estado en el organismo de su sistema, 
¿ha llegado á apurar los límites de las formas tributarias, ya 
porque las cuotas de las contribuciones fijas y las tarifas de 
los impuestos estén en el estremo de una tributación exage-
rada é insostenible, ya porque los métodos del impuesto no 
permitan nuevas combinaciones ? No. Hay margen para dar 
ampliación á las cuotas y novedad á las formas. 
Los compromisos contraidos para lo futuro, partiendo de 
los actuales productos y los que aún son de esperar á medida 
que la riqueza vaya recibiendo los beneficios de las vastas 
obras públicas construidas y en construcción, ¿hacen temer la 
imposibilidad de contar con medios de cumplirlos y satisfa-
cerlos? Tampoco. La perspectiva, como después probaremos, 
es para asegurar que habrá recursos para hacer frente á las 
necesidades que sobrevengan en el orden regular de los su-
cesos. 
Pues entonces la situación financiera por lo que hace á la 
Hacienda del Estado, no es ni comprometida ni peligrosa. 
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¿El Tesoro público tiene empeños de caja que pueda do-
minar á favor de su crédito ó por la negociación de valores 
que posea? Si. ¿El crédito del Tesoro ha levantado recursos en 
escala mucho mayor de los que actualmente suponen sus obli-
gaciones. El Tesoro cuenta además con valores y créditos ac-
tivos que responden de su pasivo? Pues entonces la situación 
financiera por lo que hace á la Tesorería del Estado, no es 
tampoco ni comprometida ni peligrosa. 
¿ Qué ocurre, pues, al presente, que algunos pueden esti-
mar como el hecho de una mala situación financiera por lo 
que hace á la Hacienda del Estado ó á la Tesorería? 
Que hay una crisis monetaria universal que lleva en In-
glaterra y Francia alternativamente el tipo de los descuentos 
á 10 por 100, y aun á estos tipos se restringen por otros me-
dios las operaciones. 
Que la Banca particular en toda Europa sobre las mejores 
firmas y con las garantías mas sólidas coloca la moneda á in-
terés de 12 y 14 por 100. 
Que esa estraordinaria prima del dinero, que nace de las 
demandas de metálico para el Norte de América, donde el 
cambio llega á 230, y de las que el comercio de Oriente pide 
á la vez, ocasiona que las naciones que, como la nuestra, por 
diferentes causas tienen al presente en su comercio esterior 
una balanza desfavorable, se ven precisadas á saldarla en es-
pecies, y los cambios con este motivo han venido á una de-
presión , que estimula y alimenta el comercio del metálico 
hasta, un punto antes desconocido. 
La falta de remesas de las cajas de Ultramar, que en su 
mayor parte consistían en giros sobre las plazas estranjeras, 
aumenta por razón de las obligaciones del Estado en el este-
rior, el saldo en que hoy aparecemos en favor del estranjero. 
El gran desarrollo de las obras públicas y las particulares ha 
difundido en jornales y precio de materiales por todo el pais 
el capital metálico antes reunido , y hay que esperar el mo-
vimiento de concentración del metálico que necesariamente ha 
de llegar en su tiempo. 
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Por otra parte, la grande espansion que han tomado las 
empresas y sociedades mercantiles y comerciales han produ-
cido una masa de valores de crédito desproporcionado á la 
circulación metálica; las necesidades de la realización de 
aquellos agrava la crisis monetaria, ya fuerte por las otras 
causas; del sistema de pluralidad de bancos ha resultado un 
feudalismo monetario que coloca á las poblaciones de Es-
paña en condiciones como si fueran diversa nación, y todo 
esto reunido hace mas difíciles que en otros tiempos las ope-
raciones del Tesoro, que á su vez huye de pagar por el dinero 
el alto interés que las circunstancias requieren. 
También la política ejerce su influencia, y á ella hay que 
atribuir mas principalmente la desconfianza que muchos re-
fieren al estado del Tesoro. El gobierno del Estado ha espe-
rimentado en los últimos tres meses un cambio fundamental 
en su personal y tendencias. Si para unos es prenda de paz y 
prosperidad, para otros es objeto de temores y preocupacio-
nes; y necesariamente estos encontrados sentimientos tienen 
que causar depresión en el crédito del Estado. ¿Cómo si no 
se esplicara la baja de mas de 5 por 100 en los fondos pú-
blicos cuando la situación del Tesoro es la que era hace tres 
meses, cuando la crisis actual del comercio viene sintiéndose 
mas de un año há, y á pesar de ella los fondos se mantuvie-
ron á cambios mucho mas altos que en la actualidad ? 
Así distinguidas las cosas, probemos el fundamento de 
nuestras apreciaciones, ya sobre el estado de la Hacienda en 
su acepción propia, ya el de la Tesorería que independiente-
mente de aquel es de considerarse, por lo mismo que la caja 
de un particular no es solo el signo del estado de su for-
tuna. 
III. 
La Hacienda del Estado, hemos dicho, no ha esperimenta-
do ningún siniestro que la prive de ninguna de sus renías: el 
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organismo de su sistema no ha llegado á apurar los límites 
de la tributación ni por el tanto de las cuotas ni los métodos 
adoptados. El progresivo desarrollo de las rentas para lo 
futuro, ofrece responder de las obligaciones contraidas. 
La primera de aquellas afirmaciones no requiere estensa 
demostración. Las rentas caminan en progreso, y si alguna no 
acrece como las otras, tampoco decae. Algo habrá que atribuir 
en su caso al accidente de la política que ha removido casi 
por general el personal de la administración. Pero una vez 
asentadas las cosas, los efectos de aquel deben cesar. 
La segunda de dichas afirmaciones se prueba con la sim-
ple comparación de las cuotas de nuestras contribuciones de 
repartimiento y de las tarifas de los impuestos eventuales con 
sus correspondientes de los demás países de Europa, y con 
decir que están por adoptar esenciales trasformaciones en el 
régimen arancelario y formas tributarias en ejercicio en otras 
partes y apropiadas á las de la riqueza moviliaria, tal como 
se va desenvolviendo de dia en dia. 
La tercera afirmación que dejamos sentada es de demostrar 
presentando antes el resumen de los compromisos que para lo 
futuro tenemos aceptados. Es necesario incorporar á nuestros 
presupuestos en la sucesión de los años hasta 1870, 32 millo-
nes para totalizar la consolidación de la deuda diferida. Ha-
brán también de comprenderse en mayor plazo sobre 50 
millones que podrán suponer, además de lo que ya figura en 
el presupuesto, los intereses de las inscripciones todavía emi-
sibles en equivalencia del valor de bienes desamortizados y á 
favor de las corporaciones. 
Deberán figurar en los presupuestos ordinarios también en 
el trascurso de varios años de 90 á 100 millones, réditos y 
amortización de obligaciones del Estado por subvenciones de 
ferro-carriles. 
También vendrán á presupuestos en un término mas bre-
ve 36 millones de reales, intereses de la emisión á 3 por 100 
autorizada para estinguir los descubiertos del Tesoro hasta fin 
de junio último, para los cuales hay que contar en parte con 
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la compensación que podrá obtenerse en el capítulo de inte-
reses de la Deuda flotante. 
La totalidad de esas sumas, que en el trascurso de ocho á 
diez años han de tener lugar en la previsión de nuestros gas-
tos, supone sobre 200 millones de reales? ¿Y es posible ne-
gar que en ese período la renta de la nación no acrezca 
en 200 millones de reales? Solo con que la provincias de Ul-
tramar entren en las condiciones de normalidad, que mas 
pronto ó mas tarde habrán de recobrar, tenemos derecho para 
esperar la mitad de aquella suma, que era el rendimiento 
que en 1859 recibíamos de aquellas Cajas. En el momento en 
que las complicaciones de la Europa lo permitan reduciendo 
el ejército á la fuerza de 80.000 hombres, por este lado 
nos debe quedar un ahorro en el presupuesto de la Guerra 
de 80 á 100 millones de reales. 
¿Cómo es posible esponer, ante una perspectiva de 200 
millones de obligaciones para lo futuro, presagios temerosos, 
hoy, que tiene el país realizada la mayor parte de sus obras 
públicas, y'que adelantada la educación industrial y comercial, 
existen elementos que hace doce años parecían una quimera? 
Si el movimiento de aumento de uno á otro año en las rentas 
demuestra por lo pasado de 60 á 70 millones, ¿cómo se ha de 
negar que en lo futuro se alcancen los mismos ó mayores 
aumentos? 
IV. 
Como aquí, en Francia cuando se veía la proximidad de 
un presupuesto de 1.000 millones de-francos, se creía término 
insuperable para las fuerzas productivas de aquel pueblo, y 
hoy sus presupuestos revelan el poder del doble de aquella 
cantidad. 
En Inglaterra, parecía un milagro superar situaciones en 
que los presupuestos saldados en déficit mostraban necesida-
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es por 40 millones de libras esterlinas. Hoy es negocio de 
fácil resolución presupuestos de 70 millones de libras. 
Si en nuestro país se hubiera dicho hace quince años que 
habria de realizarse un presupuesto de mas de 2.000 millones, 
valor de las rentas y contribuciones, sin contar con las reme-
sas de Ultramar, habrian tenido por iluso al que tal pronóstico 
hiciera. 
Á riesgo de merecer la misma calificación, anunciaremos 
de nuevo como antes lo hicimos, que la nación española, 
cuando hayan trascurrido diez años, conllevará un presu-
puesto que se aproximará á 3.000 millones de reales, si, como 
hasta el dia, se prosiguen las obras públicas y el gran desen-
volvimiento de las fuerzas productoras del país. 
Los ministros que entonces rijan los destinos del Estado 
llenarán, con mas holgura que los de los tiempos actuales, la 
misión grande que corresponde á los gobiernos en la época en 
que vivimos. 
v. 
Hemos dicho que el Tesoro público tiene compromisos de 
caja que puede dominar á favor de su crédito ó por la nego-
ciación de valores qne posee. 
Demostrémoslo. 
El 31 de agosto podia resumirse el pasivo del Tesoro 
en 1.973.443.044 constituyéndolo: 
1.084.281.471,62 Crédito de la Caja de Depósitos por sus 
entregas al Tesoro. 
8o.000.000 Importe de billetes del Tesoro de la emi-
sión de 1861 en poder del Banco de 
España, procedentes de las operacio-
nes del presupuesto extraordinario. 
69.314.919 Pagarés del Tesoro por efecto de nego-
ciaciones abiertas en febrero último. 
Áf 
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19.652.894,41 Giros del Tesoro para adquirir oro con 
el ñn de atenuar la crisis monetaria. 
23.456.404,48 Saldos de corresponsales estranjeros. 
25.612.108,33 Créditos de los bancos de provincia por 
anticipos hechos á las respectivas 
tesorerías. 
66.125.246,75 Saldos de los partícipes de las rentas. 
1.973.443.044,59 
Este pasivo era resultado de: x 
1. ° El descubierto de los presupuestos hasta fin de 1858 
y de las obras de reforma de la Puerta del Sol, impor-
tante 459.584.269 reales/ ' \ 
2. ° De los descubiertos de los presupuestos de 1859 á fin 
de junio de 1864, ascendentes á 590 millones próximamente. 
3. ° De los suplementos del Tesoro por cuenta de las obras 
públicas y demás atenciones de los presupuestos extraordina-
rios, reembolsables con los valores de la desamortización, 
importantes 884.185.663. 
4. ° Los saldos por gastos no reintegrados de la guerra de 
Africa, la deuda satisfecha á Inglaterra, anticipos á las Cajas 
de Ultramar y á los pueblos por las inundaciones de 1862 y 
otros diferentes conceptos. 
Para liquidar y estinguir el pasivo que dejamos anunciado, 
contaba el Tesoro con: 
1.031.000.000 Importe de los billetes hipotecarios del 
Banco de España, emisibles según 
la ley de 26 de junio último sobre el 
valor de las obligaciones de compra-
dores de bienes desamortizados. 
600.000.000 Importe de títulos al 3 por 100, emisibles 
también según la mencionada ley. 
202.000.000 Resto de las indemnizaciones de Marrue-
cos y Annam. 
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26.466.000 Valor de azogues trasportados y á 
trasportar á Londres para reembolsar 
obligaciones en aquella plaza. 
Estos solos recursos, en que no comprendemos el importe 
de otros créditos activos del Tesoro, son de por sí casi sufi-
cientes para responder del pasivo. 
Si en dicha fecha, y después de ella, el activo y el pasivo 
del Tesoro han seguido en la relación de igualdad que deja-
mos espuesta, ¿qué es necesario para conllevar en las presen-
tes circunstancias la situación, venciendo las dificultades que 
de ellas nazcan? 
Conducir los negocios tranquila y sosegadamente como 
debe hacerlo el que se encuentra en posición segura. Si hay 
capacidad para manejarlos, las dificultades, si se esperimen-
tan, son de fácil dominio: los conflictos no pueden llegar. 
Ahora, si se desconocen las formas propias de esta clase de 
operaciones, es fácil incurrir en obstáculos creados por la 
propia indiscreción y el arte con que uno mismo se con-
duzca. 
Entregad la máquina mejor construida y mas bien ajusta-
da á quien desconozca sus resortes; ó no producirá movi-
mientos, ó causará un estallido que la descomponga. 
VI. 
Dada aquella masa de valores en el Tesoro, é importando 
lo que son sus obligaciones exigibles sobre 1.600 millones, 
porque del saldo de la Caja de Depósitos, los necesarios, ira-
portantes mas de 300 millones, no son de reintegro próximo 
ni perentorio, en el supuesto de no querer llevarlas á una re 
novación fácil, las soluciones son las que requiere una mera 
conversión de valores. 
Para realizarla con ventajas, habria sido prudente preca-
verse de la baja que los efectos públicos han esperimentado, 
que por sí sola escede un doble al margen que seria de con-
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ceder para la negociación de los títulos al 3 por 100 dé la 
nueva emisión. 
Antes de brindar á nadie con los billetes hipotecarios del 
Banco, era de ofrecerse la opción á los imponentes en la Caja 
de depósitos, para quienes la ley quiso reservar en primer 
término la participación en la negociación de estos efectos. 
Pero esta operación, como combinada con la emisión del 3 
por 100, no podia hacerse aislada, ni mucho menos después 
de deprimidos hasta cierto punto en una reunión, donde, si 
los habia, serian pocos los imponentes en la Caja. 
Se han complicado las cosas por un defecto de procedi-
miento; pero con todo, aunque las operaciones tengan que ser 
mas costosas para el Estado, el Tesoro puede cubrir su pasivo 
con los valores y demás artículos de su activo que anterior-
mente hemos indicado. 
¿Cómo, pues, se quiere calificar de grave el estado de la 
Tesorería? ¿Se olvida que el reembolso por el Tesoro á sus 
acreedores pondría á estos en una situación embarazosa no 
sabiendo qué hacer de sus fondos? 
¿Se desconoce que el propio interés los traería por necesi-
dad á volver con sus fondos al Tesoro, dándolos empleo sobre 
los valores que les ofreciera en negociación? 
VII. 
No se confundan las cosas. No se apele á espedientes es-
travagantes que se hallan fuera de lugar y de las circunstan-
cias de la actualidad. 
Lo hemos anunciado al principio de esta publicación. El 
Estado ha colocado con estimación del público inmensas su-
mas de valores que emitiera por todos conceptos. Al Estado 
se le han entregado imposiciones á préstamo, que hoy repre-
sentan todavía 1.500 millones, y que hace un año llegaban á 
mas de 1.900. Inspíresele la confianza propia de la verdad 
de la situación. Aquellas imposiciones no disminuirán, se 
acrecerán por el contrario, porque el ahorro anual de la so-
ciedad española, mas confiada en la solvabilidad del Estado 
que en la de los particulares y establecimientos privados, irá 
en su integridad á colocarse en manos del gobierno con pre-
ferencia á cualquier otro destino. 
¿Qué justificación tendría en las presentes circunstancias 
el empréstito nacional forzoso* indicado en el folleto á que 
contestamos? ¿Es posible que á título de la fuerza pudiera 
sacarse una cantidad de alguna suposición? ¿Para qué el prés-
tamo forzoso, cuando voluntariamente se darán al Estado, ya 
por renovación de anteriores préstamos, ya por nuevas imposi-
ciones, recursos infinitamente mayores que los que por aquel 
medio se obtendrían? ¿Y por qué ha de concurrir el Estado 
en las circunstancias en que se supone su Tesoro á auxiliar 
compañías particulares, que tienen obligación de atender con 
sus propios medios á los compromisos que sobre ellas 
pesan? 
Bien podría deducirse de la indicación de la medida pro-
puesta, y que impugnamos, que siendo ciertas las dificultades 
que la clausura de las Bolsas estranjeras produce á las com-
pañías, por huir de la confesión necesaria de que los merca-
dos estranjeros se abran y que para ello hay que hacer algo, 
sensible mas que para ningún otro para el autor del folleto 
tantas veces citado, se quiere echar sobre el gobierno la res-
ponsabilidad de un procedimiento rentístico inadmisible, á tí-
tulo de que la situación de la Hacienda lo exige para su sal-
vación. 
No: que las compañías dominen sus propias dificultades: 
que el Estado ya dominará las suyas. 
Pero esta solución del préstamo forzoso nos sujiere una 
observación muy esencial para argüir á los aterrados por la 
situación del Tesoro. 
Se dice que á los prestamistas se les entreguen valores del 
Tesoro. Es decir, que se reconoce que hay valores. Luego si 
existen, ¿dónde está el vacío, dónde la sima profunda que se 
quiere cegar? 
96 
¿No veis, inexactos críticos, que el mal es una ficción de 
vuestra alucinada razón? 
No nos estendemos mas en este punto. Repetimos que el 
Tesoro tiene valores suficientes para responder de su pasivo; 
que cabe en el ejercicio "natural de sus operaciones el conse-
guir la renovación de los compromisos que crea conveniente 
renovar; que cabe obtener nuevos fondos por el arte sencillo 
de su mismo crédito; y que en último resultado la liquidación 
del pasivo es una simple conversión de valores, que puede y 
debe llevarse á cabo sin violencias ni grandes quebrantos. 
VIII. 
Digamos algo acerca de lo que es la situación financiera 
con relación á los negocios en general de la industria y del 
comercio. * 
Hay una crisis metálica fuerte y prolongada. Nuestros 
cambios están en depresión, y escitan, como hemos indicado, 
al ágio sobre las especies monetarias. 
• La circulación, difícil por esta causa, la hace mas com-
plicada el régimen de los Bancos, dispersos por todo el terri-
torio sin enlace ni relación alguna. 
Hay esceso de valores creados por las compañías de cré-
dito, desproporcionados á la circulación metálica y acrecidos 
en su importancia por el ágio de las primas. 
La primera de aquellas complicaciones nos la ha de dar 
resuelta la Europa. Si el metálico abunda en París y Londres, 
y allí bajan los descuentos y el interés del dinero, nuestros 
cambios se mejorarán, y en gran parte las salidas del metá-
lico disminuirán por la cesación de la causa general. 
La segunda de las complicaciones, efecto del organismo 
de los Bancos, hay que ponerla término, ó por la fusión de 
todos los Bancos en uno solo, ó por traerlos á todos á una in-
teligencia de relación que permita circular recíprocamente en 
sus respectivas zonas los billetes de todos ellos. 
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Fíjese la atención en un hecho muy raro. 
La Francia alimenta una circulación de billetes por mas 
de tres mil millones con una población poco mas que el do -
ble de la nuestra. Nosotros no podemos llevar con holgura 
una circulación de la octava parte de aquella cantidad, que es 
aproximadamente la suma de la emisión de todos los Bancos 
de la Península. 
La unidad de la emisión, es la que ha de concluir con los 
inconvenientes de la pluralidad presente , y merced á aquella 
podrán tomar formas mas regulares y amplias las operaciones 
del crédito comercial y de la circulación fiduciaria , como 
quiera que en la escala á que han llegado y llegarán las 
transacciones de la industria y el comercio, al gran consumo 
de metales preciosos que el gusto y los mayores medios en 
la sociedad moderna hacen en objetos de arte y de lujo , los 
signos representativos del precio de las cosas hay que suplir-
los en parte con la moneda de papel. 
Las sociedades de crédito son institución de reciente orí-
gen, y en el desconocimiento de sus movimientos, no fue dable 
adoptar las precauciones que la esperiencia aconseja ya. No 
hay que privarnos del gran concurso que produce la asocia-
ción de fuerzas por aquellas representadas; pero hay que 
evitar el abuso de la especulación, propicio á forjar negocios 
aventurados y á recoger fuera de ocasión los beneficios de 
primas injustificadas, que en último término se resuelven en 
lamentables decepciones que el legislador debe precaver. 
Finalmente: como ya hemos dejado enunciado, la política 
necesita concurrir también al apoyo de la situación financiera. 
La Hacienda y la política son dos términos que se correspon-
den íntimamente, y se hacen bien ó mal según la manera en 
que se desenvuelvan las respectivas tendencias del gobierno 
y de la administración. 
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IX. 
Resumiendo lo que respecto de la situación financiera he-
mos indicado aparece que aquella bajo ningún aspecto es ni 
lo grave ni lo peligrosa en que á los ojos de algunos aparece. 
La situación tomarla esos caracteres, y los tomará de seguro, 
si se prosigue en el empeño que parece advertirse de gritar 
uno y otro dia, en una y otra parte, bajo todas formas, que 
estamos amagados de un cataclismo. 
Aprensiones que se adquieren cuando uno se encuentra 




Al principiar esta publicación anunciamos el objeto que 
con ella nos proponíamos. 
No sabemos si habremos logrado rectificar , cual corres-
pondía, indicaciones que se desprenden del folleto del señor 
1). Juan Bravo Murillo, y nos afectan profundamente, tanto 
respecto á las cuestiones de las deudas amortizables y certifi-
cados de cupones, cuanto á la administración de los 3 años y 
á sus resultados para el presente y el porvenir de la Hacienda 
pública. 
Nuestros lectores serán los que podrán decidirlo, y los 
que después de haber visto nuestra contestación, han de acep-
tar como ciertas y procedentes las apreciaciones que en el 
folleto á que hemos contestado se hacen sobre nuestra admi-
nistración. Esta no ha tenido otro pensamiento que la reali-
zación de aquello que venia siendo de todas épocas, las 
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miras y tendencia de los gobiernos que se sucedieron en el 
pais. 
Creemos que no nos hemos apartado de aquella senda, y 
que nos ha cabido la fortuna de llegar á tiempo de recoger 
todos los elementos que existian, organizarlos y hacerlos ser-
vir convenientemente para promover el engrandecimiento de 
la nación. 
II. 
Quien, á pesar de todo, diga, como el autor del folleto 
tantas veces citado, que las cosas se hallan en el punto critico 
y calamitoso que señala, incurre en la alternativa de descono 
cer sus propias obras, apareciendo en evidente contradicción 
con sus mismos programas, ó de demostrar falta de con-
ciencia sobre aquello mismo que en su tiempo queria prac-
ticarse. 
La série de nuestras operaciones corresponde á la raiz de 
las que se planteaban por las épocas de 1850 á 1853. 
No han sido trastornados los impuestos: por el contrario, 
se han afirmado ampliándose su valor al doble délo que en-
tonces era. Hemos mantenido en nuestra época en todos los 
ramos y servicios la misma organización que existia en aquel 
tiempo. Las mismas dependencias, los mismos gastos de ad-
ministración disminuidos relativamente en comparación con 
el haber del Tesoro en una y otra época. 
Se han construido caminos de hierro, como entonces tam-
bién se intentó, aunque no causando tanto gravamen al Te-
soro público como el que habría producido el sistema de la 
construcción por cuenta del Estado. 
Se han construido estensas carreteras, como también que-
rían abrirse por aquellos tiempos, y la diferencia estará en 
haber usado nosotros formas de crédito mas ventajosas que 
aquellas á que habia que recurrir por entonces. 
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Se ha fomentado la marina, y también esto entraba en 
los propósitos de la administración á quien nos referimos. 
Las mejoras del armamento, de las fortificaciones, del 
acuartelamiento y hospitalidad de las tropas, ha sido en nues-
tro tiempo un hecho como también queria serlo cuando el 
autor del folleto regia los destinos del país. 
La continuación y conclusión del Canal de Isabel I I , ha 
sido para nuestra administración un asunto de preferente 
interés, como lo era también para el iniciador de esta obra. 
Los términos, pues, de una y otra administración son los 
mismos, si bien por lo que hace á la nuestra, como mas larga 
y mas activa y desembarazada, tienen la importancia que les 
da la multiplicación por el tiempo. 
¿A qué, pues, hablar déla administración délos cinco años 
y exhibir un cuadro de actualidad y de porvenir por efecto de-
aquella que habria necesariamente resultado en el orden de los 
sucesos continuando nuestro censor al frente de los negocios, 
y habiendo contado con los elementos de que hemos podido 
disponer? ¿Es que á nuestro censor le parece errada la mar-
cha? Pues la senda en su tiempo se trazó. Si no graduaba los 
lugares á dónde conducía, será confesión que honraría poco á 
su talento. Si sabia en donde terminaba, y le asustan los hori-
zontes que se descubren, nosotros recogemos como propio 
aquel espíritu que nos animaba en 1850 y 1852, que nos ha 
impulsado posteriormente, y que hoy nos afirma mas en las 
esperanzas que abrigamos de un porvenir próspero y holgado 
para la Hacienda de España y para la nación en general. 
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